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RESUMEN EJECUTIVO

n la ultima década, Paraguay ha logrado importantes avances en términos

macroecondmicos, con solidos resultados fiscales y monetarios y el inicio de

reformas sociales profundas. Desde 2003 en adelante la economia paraguaya
se expandio a tasas relativamente altas en comparacién con la media histoérica,
como consecuencia del auge de la exportaciéon de materias primas y la estabilidad
macroeconomica, que permitieron elevar la productividad y consolidar el crecimiento
economico. Pero aunque se produjo un cambio en la dinamica de crecimiento en
un contexto de mejora en ciertos indicadores macroecondmicos y distributivos, las
fluctuaciones ciclicas no desaparecieron enteramente. Los principales motores de
crecimiento econémico del pais se encuentran en la fuerte expansion de la actividad
agricola y ganadera, la que a su vez tracciona el crecimiento de la infraestructura y
de la industria de la construccion y la produccién de materiales para la misma.

Paraguay tiene una matriz energética singular, ya que en 2011 aproximada-
mente el 70% de la produccion de energia primaria provenia de aprovechamientos
hidroeléctricos binacionales que el pais comparte con Brasil y Argentina. El pais
cuenta con apreciables excedentes para abastecer holgadamente su mercado interno
en el largo plazo. Sin embargo, dos barreras le han impedido beneficiarse del enorme
potencial con que cuenta: 1) los compromisos ya adquiridos de los paises socios
impiden la posibilidad de que Paraguay pueda tomar cantidades crecientes de energia
hidroeléctrica de estos aprovechamientos, 2) como consecuencia de ello, los proyec-
tos de transmision en alta tension con la zona econémicamente activa de Paraguay
se han demorado demasiado, lo cual a su vez ha retrasado el desarrollo de redes de
media y baja tension.

La politica de crecimiento y expansion del consumo de electricidad en Para-
guay es un objetivo del actual gobierno del pais y de su empresa eléctrica, y en este
momento se encuentra en ejecucion el Plan Maestro de Obras de la Administracion
Nacional de Electricidad (ANDE), de acuerdo con el cual se estima que el pais contara
con un sistema eléctrico robusto que le permitira llegar en forma competitiva y con
alta calidad de servicio a los futuros clientes industriales.

Sin embargo, por diversos motivos, Paraguay utiliza en su consumo interno
una porcion relativamente muy pequefia de esa abundante energia disponible, y se
observa un predominio de la lefia y los residuos de biomasa como insumos energé-
ticos en el sector industrial, que en gran medida son abastecidos por sistemas de
producciodn no sostenibles, debido a que provienen de la deforestacion de bosques




nativos; esta fuente representa aproximadamente el 83% de la energia consumida
por el sector industrial (Itaipu Binacional, 2011).

Uno de los riesgos mas importantes asociados a la modalidad de consumo de
energia que se realiza actualmente en el sector industrial de Paraguay tiene que ver
con la disponibilidad de la lefia que se utiliza en forma no sostenible y, por lo tanto,
con un horizonte de agotamiento relativamente préximo que tendria impactos, en
una primera etapa, sobre los costos y la competitividad de la industria del pais, y en
una etapa posterior directamente afectaria su normal funcionamiento obligando a un
reemplazo acelerado e insuficientemente planeado del equipamiento.

Si bien de manera intermitente, se registran dificultades en el aprovisiona-
miento de lefia y residuos de biomasa, segun las épocas, lo cual se ve acentuado
por las regulaciones al transporte de estos productos —la necesidad de disponer de
guias para su traslado— y la necesidad de recorrer mas distancias para encontrar la
oferta adecuada de lefa, debido al agotamiento acelerado del recurso en las zonas
cercanas a la localizacion de las industrias, su dispersion espacial creciente, y la
disminucion del rendimiento en la extraccion.

Por otro lado, los precios en alta tension resultan extremadamente competi-
tivos frente a otras fuentes, incluso la lefia, lo que constituye una fuerte sefal para
disefiar una politica de incentivos a la industria para que convierta sus instalaciones
pasando a consumir energia eléctrica cuando ello sea posible.

La ANDE considera que seria posible trabajar sobre una tarifa de incentivos
hacia el sector industrial que consume electricidad, privilegiando a aquellos usuarios
que utilicen la energia fuera del horario pico de la carga y trasladen su actividad a
otros horarios mas convenientes y menos costosos para el sistema.

El principal problema o la principal barrera que enfrentan las empresas micro,
pequenas y medianas (MiPyME) para el equipamiento y la reconversion de sus pro-
cesos industriales es el acceso al crédito, cuyas dificultades estan relacionadas con
la falta de garantias suficientes, las tasas elevadas, una “excesiva” burocracia en los
requerimientos de informaciéon y documentacion, y la falta de planes de negocios.
Asimismo, cabe resaltar que existe una gran proporcién de emprendimientos que
operan con caracter informal en Paraguay.

Aunque en el sector hay un incipiente acceso al crédito, los montos asignados
son escasos y estan usualmente orientados a financiar las necesidades de capital de
trabajo. Si se trata de inversiones, estas suelen concretarse con recursos propios,
aunque en este tipo de empresas la capacidad de ahorro y capitalizacion es muy
baja. La principal fuente de financiamiento de las microempresas y de las pequefas
empresas esta constituida por las cooperativas (59%) y las financieras (22%), mien-
tras las firmas de mayor tamano se financian primariamente con el crédito bancario.

El predominio del crédito de corto plazo constituye “per se” una barrera para
el financiamiento de iniciativas de eficiencia energética.

Los sectores industriales tienen una percepcion desfavorable sobre la con-
veniencia, oportunidad y necesidad de introducir mejoras en materia de eficiencia



energética. El argumento subyacente es que no hace falta incorporar cambios debido
a que sus representantes afirman que el diferencial de precios lefa/electricidad es
todavia suficiente y la oferta de biomasa no renovable no presenta dificultades mayores.

Sin embargo, la Ley 422/1973 obliga a la proteccioén, la conservacién y el
aumento de los recursos forestales, prohibe las devastaciones y la utilizacion irracio-
nal de los bosques y restringe el ejercicio de los derechos sobre los mismos, sean de
propiedad privada o publica, a las disposiciones legales y reglamentarias. Asimismo,
para el aprovechamiento de los bosques, se requiere autorizacion previa del Instituto
Forestal Nacional (Infona), la cual puede ser otorgada sujeta al cumplimiento del
régimen de aprovechamiento dispuesto por ley; conforme a un plan autorizado, cuyo
incumplimiento conlleva sanciones; mientras el transporte y la comercializacion de
madera se realiza con guias otorgadas por el Infona. Ademas, en 2004 se promulgdé
la Ley 2524, que prohibe temporalmente la realizacion de cambios en el uso de tierras
con cobertura forestal de la Region Oriental del pais, a los efectos de poner un freno
temporal a la deforestacién. Esta prohibicion temporal se ha extendido hasta el 31 de
diciembre de 2018. Por lo tanto, hay un marco legal que establece restricciones al uso
de biomasa no sostenible aunque no hay una aplicacion y un cumplimiento rigurosos
de la ley que limiten en la practica su oferta. Asi, segun estudios de la Organizacion
de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacién (FAO), entre 2005 y
2010 la tasa media de deforestacion fue de 179.000 ha/afio. Desde 2010 a la fecha,
el promedio de deforestacion ha superado holgadamente este nUmero y se encuentra
entre los mas altos de los paises tropicales. De manera que el marco legal no ha sido
eficaz en detener el proceso de deforestacion.

La introduccidén de incentivos econdmicos para disminuir la demanda de bio-
masa no sostenible constituye pues una respuesta que, combinada con la robustecida
gobernanza forestal que resulta del programa nacional conjunto de las Naciones
Unidas para la Reduccion de Emisiones de la Deforestacion y la Degradacién de
los Bosques (UNREDD+), permitiria mejorar la eficiencia energética (EE) del sector
industrial y, a la vez, contribuiria a reducir las emisiones de gases de efecto inverna-
dero (GEI) derivadas de la deforestacion, facilitando la transicion hacia trayectorias
de desarrollo sostenible.

Hay otro argumento del sector industrial que esta asociado a la posibilidad de
evitar las transformaciones industriales mediante programas de forestacion comercial
que permitan eventualmente atender las demandas de biomasa, ya como biomasa
renovable. Esta orientacion, que parece prevalecer en el enfoque industrial, repre-
senta un camino intermedio, en cuyo caso, si bien se reconocen los impactos de la
deforestacion, y la conveniencia de revertir esos procesos, se opta por convertir al
combustible a utilizar de no renovable en renovable, evitando los mayores costos
que la transformacion industrial podria suponer y asistiendo de esta manera a los
problemas de la deforestacion.

Por otro lado, a partir de los antecedentes considerados y de las entrevis-
tas realizadas, resulta que no hay, a priori, instituciones que hayan participado de




iniciativas y proyectos vinculados a la introduccién de mejoras en materia de eficiencia
energética, o destinados a la sustitucién de combustibles. En general, y dadas las
circunstancias de Paraguay ya descriptas, se entiende que no existe una demanda
vigorosa para el financiamiento de este tipo de proyectos, y que solo se verifican
demandas puntuales con caracter de excepcion.

Algunas instituciones financieras intermediarias (IFl) identifican un mercado
incipiente (olerias, panaderias, secaderos, eficiencia en el consumo doméstico,
comercios, etc.), si bien las dificultades en estos clientes podrian estar asociadas a
la gran informalidad de los sectores demandantes de crédito con este destino, a la
escasez de informacion sobre las tecnologias y sobre todo a la dificultad de determi-
nar los beneficios que podrian resultar de estas iniciativas.

Teniendo en cuenta que “la AFD presta servicios financieros innovadores y
efectivos para el fortalecimiento del sector privado, con énfasis en las PyME, en la
instalacién de infraestructura y los sectores industrial y agro-ganadero-forestal, con-
tribuyendo al desarrollo del pais” (AFD, 2013a), la Agencia Financiera de Desarrollo
de Paraguay (AFD) desempeia un papel clave en la evolucién del mercado para los
segmentos verdes vinculados a la eficiencia energética en el pais.

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) brinda su apoyo a la AFD para
que esta cumpla con un papel significativo en la concrecion de actividades para pro-
mover la transicién hacia una economia verde y sostenible en Paraguay, en particular
en lo que respecta al impulso de iniciativas para mitigar el cambio climatico mediante
la reduccion de GEI, asi como también para disminuir la presion sobre los recursos
naturales del pais.

El objetivo general de este estudio consiste en apoyar a la AFD en el disefio
de una estrategia de estructuracion financiera verde o sostenible, para que pueda
promover sectores estratégicos especificos.

Entre las recomendaciones para integrar la estrategia y sus instrumentos
constitutivos dentro de los mecanismos y esquemas existentes de la AFD, de tal
forma que se pueda efectivamente lograr un desarrollo sostenible del mercado, se
cuentan las siguientes:

* Enlinea con sus objetivos estratégicos de “desarrollar e implementar pro-
ductos innovadores, acordes a los objetivos institucionales y a la demanda
del mercado”, se deben poner al alcance de la institucion financiera (IF)
los instrumentos innovadores que comprenda la estrategia financiera. Se
observa que, como indican sus objetivos estratégicos, en este caso puede
no ser directamente la demanda del mercado, que es muy débil en mate-
ria de EE, sino parte de los objetivos institucionales priorizados los que
definan el avance de esta estrategia.

» Se deben identificar y desarrollar proyectos demostrativos, en el marco
de la estrategia financiera aqui descripta, que permitan aportar evidencia
sobre la conveniencia de proyectos de EE seleccionados.



= La AFD debe reforzar su actual trabajo con el sector financiero en general
y con las IF habilitadas, de modo de estimular la participaciéon en un pro-
grama de esta naturaleza.

= Se debe promover y facilitar el dialogo con los actores clave: IF, potenciales
proveedores de tecnologia y servicios, clientes beneficiarios finales de la
estrategia, camaras empresariales y representantes del sector de MiPyME,
consolidando las alianzas estratégicas y los vinculos que ya existen con estos
actores, de modo de promover ademas la interaccion entre los principales
actores.

= Hay que atraer nuevo financiamiento de fuentes internacionales, y mas
especificamente, financiamiento climatico de disponibilidad incremental,
identificando fuentes y fortaleciendo las capacidades para el acceso a esas
fuentes.

= Enlos procesos en curso de desarrollo de los mecanismos de coordinacion
en el ambito de la eficiencia energética, se debe informar acerca del poten-
cial que esta iniciativa de estrategia financiera y programa de desarrollo
de mercado conlleva.

= Se debe estimular la demanda de proyectos de inversion mediante la difu-
sion de oportunidades para los inversionistas y las empresas, en particular
MiPyME.

En el estudio se han identificado los sectores prioritarios, desde la perspectiva
de la intensidad del consumo energético en el sector industrial paraguayo, con el fin
de preseleccionar las industrias y aplicaciones energéticas que presenten el mayor
potencial de mejoras obtenibles gracias a un mejor rendimiento y a la sustitucion de
fuentes de energia. El analisis refleja resultados intermedios para apoyar una carac-
terizacion mas robusta del mercado potencial.

Las actividades examinadas integran sectores econdémicos clave desde la
perspectiva de la generacién del producto interno bruto (PIB), forman parte de cade-
nas de valor relevantes en la economia de Paraguay, tienen un impacto significativo
sobre los saldos favorables del comercio exterior y la creacion de empleo, y definen
algunos de los rasgos mas importantes del positivo desempefio macroeconémico de
la economia paraguaya de los ultimos afos. Esa condicién de sectores clave vuelve
mas conveniente la posibilidad de desarrollar instrumentos para la mejora de la efi-
ciencia econdmica y ambiental y de la competitividad de los sectores seleccionados,
por via del incremento de la EE.

En un horizonte de mediano y largo plazo, este enfoque aporta a la consolida-
cién de un proceso de crecimiento sostenido, a la vez que permitiria la inclusion del
sector industrial como dinamizador de transformaciones hacia una economia verde
y un desarrollo bajo en emisiones de GEI.

Los ejes estratégicos para el desarrollo de mercados en proyectos con bene-
ficios ambientales contemplan en el sector industrial de Paraguay la expansién del




consumo de energia eléctrica y al mismo tiempo la reduccion del consumo de insumos
a partir de biomasa no renovable y proveniente de la deforestacién no controlada.

En este sector se detectd un importante potencial de EE, el cual esta asociado
a los siguientes eventos:

a. La modernizacién tecnoldgica.
b. El reemplazo de equipamiento antiguo, obsoleto e ineficiente, en su gran
mayoria con antigiedades que superan los 10 anos de utilizacién.

c. La sustitucién de fuentes de energia, incorporando la energia eléctrica en
reemplazo de la biomasa no renovable, segun resulte conveniente.

Se ha estimado que los efectos directos de estas acciones podrian representar
una disminuciéon del consumo de energia del sector industrial de aproximadamente
el 10% del total, en forma inmediata, como efecto directo. Sin embargo, este ahorro
subestima la economia en el consumo de lefia y su impacto en los procesos de defo-
restacion sin control, que se calcula que sera importante.

El desplazamiento de la lefia como el segundo combustible de mayor utiliza-
cién en el sector industrial, o al menos la reduccion de su participacién en el mismo,
traeria, ademas de incrementos en el rendimiento, beneficios alineados con los obje-
tivos de reducir las emisiones de GEI y disminuir la tasa de deforestacién, contribu-
yendo con ello a la sostenibilidad de largo plazo del sector industrial de Paraguay.

La mayor ventaja competitiva del pais en materia energética es su enorme
disponibilidad de energia eléctrica, con bajo impacto en términos de emisiones de
GEIl, que proviene de los aprovechamientos hidroeléctricos binacionales.

La suma de las reducciones de emisiones de GEI estimadas para las indus-
trias azucarera, ladrillera y de secado de soja, maiz y trigo equivale a 883.188 tCO,e
por ano. Mas del 80% de la reduccion total provendria del desplazamiento de lefa
no sostenible en la industria ladrillera.

Existen soluciones tecnoldgicas y proveedores calificados en todos los pro-
cesos de mejora de EE propuestos, por lo que no se corren riesgos importantes aso-
ciados a la oferta tecnoldgica, dados la experiencia y el potencial de las empresas
presentes en el mercado internacional, y las pocas barreras para incorporar tecno-
logias y bienes de capital y lograr la apertura de Paraguay a la importacién de estos
equipos y los servicios asociados a su funcionamiento.

El impacto sobre el sector industrial en general de lineas de financiamiento
para la modernizacion tecnoldgica y el reemplazo de calderas, hornos y otros equipos
de alta obsolescencia hoy en funcionamiento se estima fundamental de acuerdo con
la informacion presentada en el Balance nacional de energia util de la Republica del
Paraguay.

La introduccion de iniciativas para la mejora de la eficiencia energética en
la industria, con un impacto directo positivo en la reduccion de la presién sobre
los recursos de la biomasa, podria complementarse efectivamente con iniciativas



combinadas para el pago por servicios ambientales, y eventualmente el pais podria
obtener desembolsos por resultados positivos en materia de Reduccién de Emisio-
nes de la Deforestacion y la Degradacion de los Bosques (REDD+). Esta iniciativa
permitiria, por esa via, disminuir la presion efectiva sobre los recursos naturales a la
vez que se les brinda a las comunidades un acceso a fondos que reduciria la venta
de biomasa no renovable con destino a lefia para la industria.

Las tecnologias energéticamente eficientes o ahorradoras de energia conlle-
van una oportunidad sustantiva de reducir costos financieros y moderar los impactos
ambientales negativos asociados con el uso de la energia. Sin embargo, pese a ello,
dichas tecnologias no son adoptadas por los consumidores y las empresas con la
velocidad y la profundidad que se justificarian necesarias.

En el caso de Paraguay, la brecha de eficiencia energética es visible en tér-
minos de los beneficios ambientales y sociales de la introduccion de tecnologias
para la mejora de la EE, a los que se renuncia, entre ellos la posibilidad de reducir
la presion sobre los recursos naturales, la contribucion a debilitar los motores de
la deforestacion y la mejora en las condiciones laborales que tendrian lugar en la
pequefia y mediana empresa (PyME).

Paraguay puede beneficiarse de la amplia introduccidn de procesos para incre-
mentar la EE en sectores industriales y en actividades econdmicas seleccionadas;
actualmente, y por diversas razones, estos segmentos de mercado no parecen estar
apropiadamente atendidos. Los beneficios que podrian lograrse con esas acciones
son tanto beneficios privados como sociales.

Aunque avanza paulatinamente el desarrollo del plexo legal y normativo en
materia de EE, no existe aun una normativa especifica vigente que promueva el uso
eficiente de la energia en Paraguay, lo que en alguna medida se hace extensivo al
aprovechamiento de las energias de fuentes renovables no convencionales (ERNC),
y esto representa un obstaculo a las iniciativas para promover ese uso.

Desde una perspectiva tedrica, existen diversos riesgos y barreras asociados
al desarrollo de proyectos de EE y esos riesgos pueden reducirse mediante diferentes
mecanismos. Los riesgos pueden considerarse de naturaleza intrinseca y, por ende,
ser controlables, o de naturaleza externa, o extrinsecos, en cuyo caso no son con-
trolables. Sin embargo, la introduccion exclusiva de instrumentos financieros innova-
dores, para estas condiciones, no alcanzaria per se para remover todas las barreras.

Hay algunas barreras que pueden ser enfrentadas o atenuadas con instru-
mentos de politica en el ambito sectorial; otro grupo de barreras puede reclamar la
utilizacion de instrumentos financieros vy, finalmente, se encuentran las barreras que
estan mas alla del control de los actores involucrados, pues corresponden a riesgos
externos, sujetos a la influencia de las condiciones macroecondmicas y la calidad de
las politicas publicas. Estas ultimas, por ende, no controlables directamente, requie-
ren otro tipo de intervenciones de escala macro, que estan asociadas a la eficacia
de los mecanismos de coordinacidn institucional, las orientaciones de politica a largo
plazo, las estrategias de respuesta a desafios mayores para el pais, y cuestiones




vinculadas sobre todo a la calidad de la gobernanza. Asi, el disefio de la estrate-
gia financiera en este caso debe partir del entendimiento de que los segmentos de
mercado de EE son todavia muy incipientes en Paraguay y de que, en particular,
debido a las singulares circunstancias y los obstaculos que enfrenta el avance de
las medidas de EE, es preciso desarrollar un enfoque apropiado que reconozca y se
adapte a las complejidades de estos sistemas. En consecuencia, resulta necesario
poner en marcha mecanismos, de politica y financieros, que permitan disminuir sus-
tantivamente ese riesgo.

En esta direccion, siguiendo la experiencia adquirida en esta materia por el BID
en la regién de América Latina y el Caribe (ALC), se puede afirmar que hay dos tipos pri-
mordiales de intervenciones que pueden implementar los bancos nacionales de desarrollo
(BND) con el prop6sito de atraer la inversién privada en tecnologias y procesos de EE:

i. Propulsar la demanda de financiamiento, interviniendo en la etapa de la
preinversion mediante la provision de asistencia técnica dirigida a crear
un ambiente habilitante o propicio para la inversion privada.

ii.  Proveer incentivos apropiados para estimular el desarrollo de un portafo-
lio de inversiones privadas amigables con el medio ambiente, ofreciendo
instrumentos financieros con los términos y condiciones mas adecuados.

Mas recientemente, en el marco de los procesos que se encuentran en marcha
en numerosos paises de la regién, dirigidos al alistamiento temprano de los arreglos
institucionales para el acceso al financiamiento climatico internacional, que podra pro-
veer, por ejemplo (pero no unicamente) el Fondo Verde para el Clima (GCF, por sus
siglas en inglés), los BND tienen la posibilidad de articular sus esfuerzos en materia
de aprovechamiento de las oportunidades de EE con aquellas acciones orientadas a
mejorar la coordinacién que los paises en desarrollo estan realizando para facilitar el
acceso a ese financiamiento, integrando estas lineas de accion con otras igualmente
prioritarias que los paises pudieran estar estructurando.

El mercado para la EE puede ser considerado como inmaduro, y por ende la
estrategia propuesta debe ser simple y directa, y en esta primera etapa debe orien-
tarse a estimular el desarrollo inicial del mercado, a aportar nuevas perspectivas
para los actores relevantes, y a poner en evidencia las oportunidades y posibilidades
vinculadas con la introduccion de tecnologias y procesos que aumenten la eficiencia
en el sector de MiPyME en la industria.

El objetivo ultimo de la estrategia financiera propuesta es el desarrollo del
mercado de EE en Paraguay mediante la promocién de las inversiones en EE de
empresas, en las ramas industriales seleccionadas, incluyendo el segmento de las
PyME. Ademas, la estrategia financiera debera permitir estimular e incentivar a los
bancos comerciales y otros intermediarios financieros —financieras y cooperativas— a
atender el segmento de mercado de EE como un segmento singular que por ende
merece un apropiado nivel de especializacion.



Debe destacarse que la AFD tiene un amplio plexo de instrumentos financieros
disponibles para facilitar el desarrollo de iniciativas en los distintos sectores, y de
atencioén a sectores que, bajo determinadas condiciones, pudieran transformarse en el
soporte de iniciativas destinadas a mejorar la EE y sustituir la biomasa no renovable.

Los objetivos especificos de la estrategia financiera integral que aqui se pro-
ponen consisten en impulsar el desarrollo y la implementacién de iniciativas para la
mejora de la EE en sectores industriales y actividades econdmicas seleccionadas;
facilitar la transformacién de los patrones corrientes de consumo no sostenible de
combustibles, en particular de biomasa solida no renovable, en Paraguay, y contribuir
a expandir la demanda de energia eléctrica en linea con la oferta disponible en el
pais, mediante la provision de instrumentos financieros adecuados para los referidos
proyectos de inversién (crédito a plazo y tasas adecuadas, garantias).

Entre las recomendaciones habituales para un programa sistematico de EE a
partir de la extendida experiencia global en el disefio de este tipo de programas, se
indica que es necesario poner en marcha un programa cuyos componentes contemplen:

i.  Apoyo institucional persistente en el tiempo, para dar sefales de largo
plazo a los agentes del mercado.

ii.  Revalorizar el foco en la eficiencia del lado de la demanda en el contexto
de la politica energética.

ii.  Esquemas innovadores de financiamiento, para apoyar a los beneficiarios del
sector industrial, asegurando no obstante que haya un costo limitado para el
presupuesto publico que resulte de la introduccion de este tipo de instrumentos.

iv.  Estimular las asociaciones publico-privadas que faciliten la concrecién de
inversiones en EE.

v.  Promover la calidad de los servicios y de la incorporacién de equipos efi-
cientes energéticamente.

vi.  Desarrollar regulacion en la materia, la cual luego debe ser reforzada, apli-
cada, y ampliada con frecuencia, en un proceso paso a paso que permita
una evolucién soélida del mercado.

vii.  Combinar las medidas en un conjunto coordinado, que comprenda también
otras medidas complementarias, en lugar de que cada una de ellas sea
aplicada individualmente.

viii.  Atender tanto las iniciativas vinculadas a cambios en las tecnologias y en
el equipamiento, como la posibilidad de inducir cambios en el comporta-
miento del consumidor y de los usuarios finales.

ix.  Establecer procesos de diseminacién de informacion sobre EE, las opciones
tecnoldgicas, los procesos, la métrica de sus costos y beneficios, los riesgos,
y los cobeneficios para los usuarios finales, las instituciones financieras y
otros actores claves.

x.  Establecer estandares progresivos de eficiencia energética.
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xi.  Monitorear y evaluar bien el impacto de las medidas y su desempefio, asi
como también deben poder medirse, verificarse y validarse los resultados
de introducir las medidas mediante la aplicacion de metodologias acepta-
das (por ejemplo, en términos de reduccion de emisiones de GEl, reduc-
cién del consumo de lefia y de la tasa de deforestacion, si aplicara, etc.).

Ademas, el disefio de la estrategia y de sus componentes comprende el reco-
nocimiento de los siguientes puntos:

» La importancia crucial de crear las condiciones habilitantes y un entorno
de negocios apropiado para el éxito del financiamiento de la EE; esas con-
diciones son, bajo ciertas circunstancias, tan importantes como la propia
disponibilidad del financiamiento.

» Los mecanismos que dan impulso a la estrategia, y que deben ser articu-
lados primariamente por las instituciones financieras de desarrollo, tienen
un papel clave.

» Los mecanismos mas apropiados, tales como la asistencia técnica, y los
instrumentos financieros que se utilicen —por ejemplo, préstamos conce-
sionales (plazos de vencimiento mas largos, tasas de interés mas bajas
que las del mercado, periodos de gracia mas extendidos)— deben ser
identificados y evaluados criticamente con el propdsito de asegurar que
sean los mas eficaces en el contexto del pais y del segmento de mercado
correspondiente.

Los canales de distribucion son factores elementales en el éxito de la estra-
tegia financiera que se proponga llevar adelante.

Para asegurar el efectivo despliegue de la estrategia financiera se propone
un esquema secuencial que implique varias fases de ejecucién, que conduzcan la
transicion desde un mercado en gestacién hasta la meta de alcanzar un mercado
relativamente maduro donde la EE sea considerada en su dimension plena como un
efectivo componente de la gestién empresarial y, por ende, entendida como tipica-
mente “business as usual’, asi como parte de la estrategia de sostenibilidad de las
industrias y empresas de Paraguay.

Esta estrategia financiera de caracter integral deberia materializarse en un
programa, el Programa Integral de Eficiencia Energética, para promover la inversiéon
privada en EE en el sector industrial, la reduccion de la demanda de biomasa no
renovable, de manera de contribuir a morigerar deforestacion y degradacion de los
bosques en Paraguay, disminuir las emisiones de GEl, restringir consumo de energia
y utilizar de forma mas eficiente la electricidad disponible.

Respecto del alcance de la estrategia, es preciso destacar que las lineas
de ahorro de energia y sustituciéon de combustibles no renovables incluyen tanto
las correspondientes a tecnologias de proceso y equipamiento utilizados en ramas



industriales o actividades econémicas especificas, como las medidas de EE que
comprenden tecnologias industriales dirigidas transversalmente a todas las ramas
de la industria, incluyendo el uso de la mejor tecnologia disponible, y la optimizacion
de las operaciones e innovaciones de procesos.

Los componentes clave de la estrategia financiera son, en primer término, los
siguientes:

1. Préstamos combinados que reunan distintas fuentes de fondos (blended
loans), para ablandar los términos y condiciones del paquete de financia-
miento a proveer. Se trata de una fuente de crédito, con origen primaria-
mente en el financiamiento verde y climatico, dedicada a financiar a las IF
que sean clientes de la AFD (bancos comerciales y otras IF ya habilitadas
por la AFD) para desarrollar proyectos de inversion y mejoras en eficiencia
energética. De este modo, como banca de segundo piso, se propone que
la AFD involucre a los bancos comerciales y a otras entidades financieras
no bancarias que operan con la AFD, para canalizar fondos con ese pro-
posito. Es posible utilizar criterios basicos de elegibilidad vinculados a los
ahorros energéticos o de reduccion de emisiones de GEI que se obtengan
mediante la mejora de eficiencia propuesta.

2. Un esquema de garantias de crédito para estimular a los bancos comer-
ciales a proveer financiamiento para inversiones en el sector industrial,
en particular para PyME, y aumentar la participacion de esas entidades
financieras en este segmento de mercado mediante la introduccion de
mecanismos que permitan compartir el riesgo de crédito. El objetivo es
reducir la percepciéon de riesgo de las IF clientes de la AFD, impulsando
la participacion de la banca comercial, las financieras y las cooperativas
en la provision de financiamiento para inversiones destinadas a mejoras
de EE en el sector industrial y en actividades productivas seleccionadas,
en particular, para PyME, lo que conduciria a aumentar la participacion
de esas entidades financieras en este segmento de mercado mediante la
introduccion de mecanismos que permitan compartir el riesgo de crédito.

3. Asistencia técnica y capacitacion destinadas a mejorar el conocimiento
sobre los aspectos tecnolégicos y financieros vinculados a la EE, con el
objeto de facilitar el uso de los mecanismos crediticios que se pongan en
marcha y estimular la demanda de financiamiento, asi como también capa-
citar a los funcionarios de IF en cuestiones criticas del analisis financiero
de proyectos de inversiéon en EE, y también diseminar el conocimiento
sobre esta materia a otros actores, entre ellos: reguladores, proveedores
de tecnologia, importadores, certificadores y aseguradoras. Debe estable-
cerse un amplio mecanismo de asistencia técnica, que permita superar
los obstaculos que puedan existir en otros niveles de la estructura del
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mercado, por ejemplo: el bajo nivel de familiaridad con este tipo de modelo,
y el limitado numero de proyectos desarrollados.

4. Proyectos piloto que permitan consolidar las opciones de financiamiento
que puedan plantearse y verificar las condiciones éptimas para el desa-
rrollo de la estrategia financiera en el mediano plazo.

Un aspecto sustantivo en relacion con el objeto de lograr el éxito de la estra-
tegia financiera para el desarrollo del mercado de EE en Paraguay es promover el
interés de las IF en el financiamiento de proyectos especificos de EE.

Para poder involucrar a las IF es necesario cumplir con varios cometidos. En
primer lugar hace falta fortalecer la capacidad de los bancos para que puedan intro-
ducirse en un segmento nuevo de mercado. Esto incluye, en particular, fortalecer la
capacidad para identificar y gestionar los riesgos de los proyectos a financiar, y asistir
a las IF cuando exploran las oportunidades de negocios. Asimismo, la capacitacién y
el entrenamiento del personal de las entidades deben incluir la consideracion de cues-
tiones relativas a la estimacion del flujo de caja incremental de los proyectos de EE.

Se propone que la AFD ofrezca financiamiento (mediante lineas de crédito
especificas, esquemas de garantias y otros instrumentos financieros) al sector pri-
vado, a través de las IF del sistema financiero paraguayo.

Se espera que esos fondos permitan movilizar y apalancar inversiones del
sector privado en EE, y se estima que el programa de financiamiento que resulte de
la ejecucién de la estrategia haya apalancado en promedio hacia 2020 por lo menos
US$1 de financiamiento de la AFD y por lo menos otro US$1 de inversiones privadas.

Por otra parte, se prevé solicitar financiamiento climatico al GCF para el lan-
zamiento del Programa Integral de Eficiencia Energética en Paraguay.

La AFD puede desempefiar un rol clave al expandir la demanda de financia-
miento para inversiones en proyectos en segmentos verdes, especificamente en EE,
atenuando las restricciones que pudiera haber tanto al nivel sectorial como nacional.
La AFD es la Unica institucién publica que funciona como banca de segundo piso en
Paraguay y tiene a disposicion de fondos publicos que son comercializados luego a
través de bancos, financieras y cooperativas. A nivel de la AFD ya existe una plata-
forma de instrumentos financieros y de atencion a sectores que, bajo determinadas
condiciones adicionales, podria transformarse en un soporte de iniciativas destinadas
a mejorar la EE y sustituir la biomasa no renovable en los segmentos verdes del mer-
cado. Al mismo tiempo, la AFD atiende, mediante lineas de préstamos que integran
en su cartera de crédito las IF, a una parte importante de los sectores en los cuales
se desempefan aquellas empresas que participan de los segmentos seleccionados,
entre ellos el industrial, el agricola y el de almacenamiento y transporte.



INTRODUCCION

a necesidad de promover la transicion de las actividades econdmicas hacia

una economia verde y sostenible es uno de los desafios mas importantes que

actualmente enfrenta la humanidad. Sin embargo, este desafio global, a la vez
que local, crea también oportunidades de desarrollo econémico, social y de mejora de
la competitividad que pueden ser favorables para muchos paises en desarrollo que
planeen y ejecuten adecuadamente esa transicion, en particular en lo que concierne
a las decisiones de inversion en tecnologia, equipos, infraestructura, bienes de capital
y otras inversiones productivas que mejoren la eficiencia, expandan la capacidad y
aprovechen eficazmente la dotacion de factores de la economia nacional.

Se espera que en los proximos anos haya flujos sustanciales de recursos de
asistencia técnica y financieros, en condiciones favorables, para estructurar proyec-
tos “verdes” o de bajas emisiones de carbono, que se dirijan hacia las economias
en desarrollo. Dichos proyectos pueden contribuir no solo a la proteccién del medio
ambiente, y a la mitigacion y adaptacion al cambio climatico, sino también a apuntalar
los niveles de productividad de las economias emergentes y en desarrollo, al mejorar,
entre otras cosas, la eficiencia en el uso de los recursos energéticos y de agua y en
la utilizacion de materias primas. También es posible identificar flujos incrementales
de recursos de inversion, en particular del sector privado, y de inversién extranjera
directa (IED) que, al amparo de condiciones favorables para la expansién de la oferta
de energias renovables no convencionales (ERNC) y de la mejora en la eficiencia
energética (EE) de la dotacion de capital ya instalado, se oriente hacia sectores
clave de las economias en desarrollo, de manera que la combinacién de recursos
financieros en condiciones preferenciales pueda motorizar una corriente significativa
de inversiones adicionales para expandir la oferta energética y también hacer mas
eficiente la demanda, aumentando a la vez la competitividad y la eficiencia de los
sectores que utilizan esa energia.

En afios recientes, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) ha puesto en
operacion una linea de programas destinada a apoyar a las instituciones financieras
publicas y privadas de la region de América Latina y el Caribe (ALC) en materia de
promocioén de inversiones dirigidas a facilitar acciones para la proteccion ambiental,
la transformacién hacia la economia verde y la respuesta integral al cambio climatico.
Entre otras acciones, el BID ha contribuido a proporcionar asistencia para identifi-
car, desarrollar y ejecutar proyectos para reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero (GEI) en los portafolios de los bancos nacionales de desarrollo (BND) e
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instituciones financieras (IF) de los paises de la regién, y ha brindado apoyo soste-
nido para poner en marcha y aplicar instrumentos financieros con el fin de promover
inversiones en el contexto de economias bajas en carbono y resilientes al clima.

En esta linea, el BID respalda a la Agencia Financiera de Desarrollo de Para-
guay (AFD) para desempefiar un rol alin mas activo en la concreciéon de actividades
dirigidas hacia una transicion a una economia verde y sostenible en el pais. En parti-
cular, el BID busca apoyar a la AFD en el disefio de una estrategia de estructuracion
financiera verde, a partir de la identificacion de segmentos relevantes, tales como la
EE y la mitigacion del cambio climatico, y que a su vez hagan posible la disminucién
de la actual presion sobre los recursos naturales del pais.



Analisis de prefactibilidad

Descripcidon de las caracteristicas del consumo energético en el sector
industrial y en otras actividades econémicas consideradas

La demanda de energéticos del sector industrial en Paraguay en 2011 fue de 1.167
kTep, y provino principalmente de residuos de biomasa (44%) y de lefia (39%).

El 98% de la energia demandada por el sector industrial paraguayo en 2011
se destino a los siguientes usos: fuerza motriz, con una participacion del 42%, calor
directo: 31%, y vapor: 25%.

Los mayores consumidores por rama industrial son: el rubro que se denomi-
nara “resto de alimenticias”, que concentra a la industria azucarera y representa el
49% de la demanda de energia neta, seguida por los no metélicos, que ostentan una
fuerte concentracion en actividades ceramicas y ladrilleras, y representan el 25%
del consumo de energia neta. Teniendo en cuenta la relevancia del sector agricola
en términos de consumo de energia y de oportunidades para obtener incrementos
de eficiencia, asi como también su importancia como dinamizador de la economia
paraguaya, ademas de los subsectores formalmente pertenecientes al sector indus-
trial, se ha incluido en el analisis el proceso de secado de soja, maiz y trigo, con foco
exclusivo en las aplicaciones de calor directo.

Al analizar el rendimiento del consumo energético por rama industrial, es decir
la relacion entre la energia util y la energia neta para cada una de ellas, asi como su
importancia relativa en términos de demanda, se observa que las industrias de mayor
consumo son a su vez aquellas que presentan menores rendimientos en términos
de eficiencia en el uso energético. Por esta razén, se las considera, a priori, como
potenciales candidatas para ser seleccionadas por su potencial de mejora, a las
que se sumaran otros en funcion de las caracteristicas de sus procesos productivos
energéticamente intensivos.

Se ha considerado que las industrias incluidas en el rubro “resto de alimenti-
cias” corresponden casi totalmente a la industria azucarera, puesto que los residuos
de biomasa y en particular el bagazo de cafa, constituyen el 86% de las fuentes
energéticas de esta industria. Por su parte, las industrias clasificadas como “no meta-
licas” concentraron el 74% de la demanda total para calor. Debido a estos factores y
a su potencial de incremento de eficiencia, ambas ramas industriales presentan un
interesante potencial de mejoras. Dentro de las no metalicas, se ha tomado como
representativa a la industria ladrillera, debido sobre todo al enorme peso relativo de
la coccidn como principal operacion y del calor directo como uso energético prima-
rio, asi como también se considera la gran importancia relativa del consumo de lefia
(73%) en estas actividades industriales.
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A estas industrias de alto consumo y bajo rendimiento, a los fines de realizar un
analisis mas detallado, se agregan: i) la industria frigorifica, que a pesar de tener un
rendimiento relativamente alto en comparacién con otras industrias, debido a las carac-
teristicas intrinsecas a sus aplicaciones de vapor, presentaria oportunidades de mejora
de rendimiento a ser estudiadas; y ii) los procesos de secado para soja, maiz y trigo,
en los que también puede obtenerse una considerable mejora de eficiencia energética.

Industria “resto de alimenticias” (ingenios azucareros)

La energia consumida en las industrias clasificadas en el rubro “resto de alimenticias”
proviene mayoritariamente (86%) de residuos de biomasa, constituidos casi en su
totalidad por bagazo de la cafa de azucar, residuo utilizado como combustible en los
ingenios azucareros. El 74% de la energia consumida por esta industria se destina
a fuerza motriz, mientras que el 18% se usa para generar vapor. Estas operaciones
tuvieron en 2011 un rendimiento del 42% y del 87%, respectivamente, y el rendimiento
total para estas industrias ascendio al 52%. En 2011 las industrias clasificadas dentro
del rubro resto de alimenticias concentraron el 87% de la demanda industrial de ener-
gia para fuerza motriz, y el 36% de la demanda de energia para generacion de vapor.

En base a los datos disponibles en el Balance Energético Nacional en Energia
Util de la Republica de Paraguay, se estima que el 51% (en términos de energia) de
las calderas utilizadas en la industria azucarera tenian en 2011 mas de 10 afios de
uso. Cabe destacar que el 100% de las calderas alimentadas con bagazo tienen una
antiguedad superior a los 10 afios. Por su parte, se estima que el 93% de los molinos
utilizados en la industria azucarera tenian en 2011 entre 5 y 10 afios de antigliedad.
Cabe recordar, en base a los datos disponibles, que en 2011 las industrias que se
hallan dentro del rubro resto de alimenticias concentraron el 87% de la demanda de
fuerza motriz del sector industrial paraguayo.

Industrias no metalicas (ladrilleras)

En 2011 la energia consumida por las industrias “no metalicas” estuvo constituida
en un 73% por lefia, y en el caso particular de la industria ladrillera esta modalidad
abarco alrededor del 100% de la energia consumida. El 91% de la energia consumida
por esta industria fue utilizado como calor directo, uso seguido (por lejos) por la fuerza
motriz, que participé con el 8% del consumo. Se destaca que si bien el diésel oil
representa solo el 1% de los usos dados a la energia neta en el subsector, el mismo
explica el 49% de la energia destinada al transporte interno.

En cuanto a la relacion energia util/energia neta, tuvo un rendimiento global del
72%. En particular, los hornos a lefia, representativos de la industria ladrillera, tuvieron
un rendimiento del 70%, mientras que el transporte interno tuvo un rendimiento del 24%.

Llama la atencién el bajo rendimiento registrado en el uso de calor directo de los
hornos eléctricos, por lo que se sugiere profundizar las investigaciones en este aspecto,



ya que podrian obtenerse importantes ganancias de eficiencia si los rendimientos en
este uso fueran similares a los observados en la industria azucarera (80%).

Se considera a la lefia como combustible representativo de la industria ladri-
llera, por lo que las estimaciones sobre la antiguedad se realizan sobre los hornos
alimentados con este combustible. No obstante, existe poca informacion disponible
en relacion con la antigliedad de los hornos ladrilleros; no se conoce la antigiedad
del 42% de los mismos. Por su parte, en los casos en los que se cuenta con informa-
cién, se observa que en 2011 el 57% tenia una antigliedad superior a los 10 anos, y
el 34% una antigledad de entre 5 y 10 anos.

Industria frigorifica

En 2011 el 81% de la energia consumida por la industria frigorifica provino de la lefia,
siendo este el principal energético utilizado, seguido de la energia eléctrica (17%), y
de cantidades menores de residuos de biomasa y de fuel oil.

En ese mismo afio el principal uso de la industria frigorifica, en términos de
energia neta utilizada, fue el vapor, generado casi en su totalidad a partir de la com-
bustién de la lefia. En segundo lugar se ubicaron las demandas para frio de proceso
y fuerza motriz, ambas alimentadas exclusivamente con energia eléctrica.

La generaciéon de vapor a partir de la combustion de lefia presenta en la
industria frigorifica un rendimiento del 86%, cifra que comparada con los estandares
alcanzables mediante nuevos equipos, presenta oportunidades de mejora, que se
exploraran en el punto 5.

En 2011, en términos de consumo energético, el 38% de las calderas acuotu-
bulares a lefia utilizadas en esta industria presentaban una antigiedad superior a los
10 afos, mientras que el 30% ostentaba entre 5 y 10 afios de uso, y no se cuenta con
informacion para el 25% de la capacidad instalada en este concepto. En el caso de las
calderas humotubulares, utilizadas principalmente para calentamiento de agua, pero
también para aplicaciones de vapor de baja presién, el 34% de las mismas tenian
una antigledad de entre 5 y 10 afos, pero esta muestra no resulta suficientemente
representativa, pues existe incertidumbre sobre la antigiedad del 38% de las mismas.

Secado de granos (soja, maiz y trigo)

Si bien la mayor parte del consumo energético en el subsector de soja, maiz y trigo
de la agricultura estuvo destinado al funcionamiento de tractores y maquinaria movil
mediante la utilizacién de diésel oil, el presente trabajo se enfocara en la energia
consumida en secaderos.

En 2011 casi la totalidad (99%) del secado de granos de soja, maiz y trigo
en Paraguay se realizaba mediante la utilizacion de lefia, y para el 1% restante se
recurria a secaderos eléctricos.
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El consumo energético para secado con lefia tuvo un rendimiento del 37%,
muy por debajo de la relacién energia util/energia neta alcanzada mediante secaderos
eléctricos, los cuales, como se vio anteriormente, representan en esta industria solo
el 1% del consumo para este fin.

No se dispone de datos suficientes para conocer la antigiedad promedio de
los equipos secadores en este subsector; del relevamiento realizado para el Balance
Energético Nacional en Energia Util de la Republica de Paraguay, se desprende
que no existen datos sobre la antigiiedad de mas del 68% de los secadores a lefa,
mientras que es completamente incierta la de los equipos eléctricos.

Estimacion del potencial de incremento de la eficiencia por industria
y tipo de equipo

En el caso de la industria azucarera (“resto de alimenticias”), la incorporacion de eco-
nomizadores en las calderas podria incrementar el rendimiento en un 4,5%, de modo
que dichas calderas logren un rendimiento del 91,6%. En el caso de los molinos, del
relevamiento presentado en el Balance nacional de energia util se puede deducir que
los molinos eléctricos brindan un rendimiento muy superior al de los alimentados con
residuos de biomasa, y que dicho rendimiento llega al 87%, liberando bagazo para
ser utilizado en reemplazo de la lefia en la generacion de vapor.

En el caso de la industria ladrillera, del relevamiento sobre la tecnologia dispo-
nible en el mercado se desprende que podrian alcanzarse rendimientos de alrededor
del 78% mediante la utilizacién de hornos con aislacion mejorada, alimentados con
residuos de biomasa.

En cuanto a la industria frigorifica, al igual que en la industria azucarera, la
incorporacion de economizadores permitiria obtener tedricamente un rendimiento
de mas del 91%. Si bien en el parque actual se incluian calderas alimentadas con
fuel oil, que alcanzan un rendimiento mayor, se ha descartado la utilizacion de dicho
combustible debido a que el mismo no esta alineado con las premisas establecidas
para la seleccion de opciones, dada la naturaleza contaminante de este hidrocarburo.

En el caso de los secaderos de granos, del relevamiento de los equipos
actualmente en utilizacién se desprende que los secadores eléctricos presentan un
rendimiento del 81%, es decir, 44 puntos porcentuales por encima de los secaderos
a lefa, y que la sustitucion de este combustible ostenta grandes ventajas en términos
de rendimiento y de reduccién de emisiones de GEI, debido al origen principalmente
hidroeléctrico de la electricidad que podria utilizarse. Asimismo, se observa que en
el caso del secado de granos de soja, maiz y trigo, el reemplazo de secadores ali-
mentados con lefa por secadores eléctricos permitiria incrementar la relacion entre
energia neta y energia util consumida por este proceso en 44 puntos porcentuales.

En funcion de las potenciales mejoras en el rendimiento enunciadas aqui, se
calcularon los potenciales ahorros en consumo de energia neta que podrian alcan-
zarse mediante la sustitucién de tecnologias y combustibles.



En tal sentido, el potencial de ahorro total en estas cuatro industrias preselec-
cionadas seria de 116, 6 kTep, y el mayor potencial corresponderia a las industrias
azucarera (91 kTep) y ladrillera (17,5 kTep), en consonancia con su participacion en
el consumo energético total del sector industrial.

En cuanto a los usos energéticos, el mayor potencial de ahorro se encuen-
tra en aplicaciones de fuerza motriz (87 kTep), y este se halla en su totalidad en la
industria azucarera.

En segundo término se encuentra el potencial de ahorro en aplicaciones de
calor directo, cuya demanda de energia neta podria reducirse en 24 kTep en las
industrias seleccionadas, ahorro que se veria mayormente concentrado en las mejo-
ras de rendimiento de los hornos ladrilleros (73%).

Cabe destacar que de los usos para las industrias analizadas, incluso es
relevante el menor potencial de ahorro, que esta asociado a la generacion de vapor,
y llega a los 5,8 kTep.

Por lo tanto, de los datos aqui expuestos se desprende que el potencial de
ahorro energético que podria lograrse mediante la actuacién sobre estas industrias y
usos seleccionados, podria alcanzar por lo menos al 10% de la demanda de energia
neta industrial de Paraguay.

Debido a que los usos analizados no estan exclusivamente ligados a las
industrias descriptas en el presente documento, se recomienda explorar opciones
que no ataquen la problematica a partir de un enfoque circunscripto exclusivamente
a subsectores especificos, sino que también se centren en servicios y tecnologias de
utilizacién comun en diferentes industrias, mediante lo cual podrian obtenerse aun
mayores ahorros energéticos.

Por ultimo, cabe destacar también que desplazar a la lefia como el segundo
combustible de mayor empleo en el sector industrial, o al menos reducir su participa-
cién en el mismo, ademas de producir los aumentos de rendimiento aqui descriptos,
traeria beneficios alineados con los objetivos de disminuir las emisiones de GEl y
aminorar la deforestacion, contribuyendo con ello a la sostenibilidad del sector indus-
trial de Paraguay.

Sustitucion por energia eléctrica

La mayor ventaja competitiva con que cuenta Paraguay en materia energética es su
gran disponibilidad de energia eléctrica no contaminante en términos de emisiones
de GEI, ya que esta proviene de los aprovechamientos hidroeléctricos binacionales
de ltaipu (con Brasil) y Yacyreta (con Argentina).

La demanda maxima de potencia eléctrica de Paraguay tuvo lugar en 2013 y
ascendio a 2.537 MW. Asimismo, actualmente un 22% de la demanda de electricidad
corresponde al sector industrial, por lo que hay un amplio margen para satisfacer los
requerimientos y expansion de la industria en energia eléctrica.
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Por lo demas, la tasa de electrificacién del Paraguay es elevada, ya que el
99% de los hogares tiene acceso a la red eléctrica. Asimismo, la demanda de electri-
cidad ha venido creciendo en los ultimos 20 afios a una tasa promedio del 8% anual
acumulado, y las estimaciones disponibles indican que en los proximos 10 anos
podria crecer a una tasa del 10% anual acumulado.

En vistas de la “abundancia” de energia eléctrica en el pais, se han instalado
industrias electrointensivas, esencialmente en el parque industrial de Asuncion: dos
plantas de carburo de silicio y dos plantas de ferroaleaciones, con tarifas preferen-
ciales. La demanda de estas plantas es de 220 MW, y no hay solicitudes nuevas de
instalacion de este tipo de industrias por el momento. Por lo tanto, quedaria un amplio
margen para el desarrollo de proyectos de abastecimiento de electricidad para las
industrias y plantas de secado de semillas.

La politica de crecimiento y expansién del consumo de electricidad en Para-
guay es un objetivo del actual gobierno del pais y de su empresa eléctrica; las gran-
des obras de infraestructura ya se encuentran finalizadas y en operaciones, y en este
momento se esta ejecutando el Plan Maestro de Generacion y Transmisién de ANDE'
(2014-2023), a partir del cual se estima que el pais contara con un sistema eléctrico
robusto que le permitira llegar en forma competitiva y con una excelente calidad de
servicio a los futuros clientes industriales. Este Plan prevé inversiones por US$2.900
millones hasta el afio 2018, y llegar a los US$5.000 millones para 2023.

" Véase el sitio http://www.ande.gov.py/documentos/planMastro2014_2023/PM_GyT2014-2023.pdf.



Caracteristicas del sector
objetivo

Industria ladrillera y ceramica

De acuerdo con el estudio “Produccién y consumo de biomasa sélida en Paraguay”
(Borsy et al., 2013), la mayoria de las industrias de ladrillo y artesanias de barro del
pais estan concentradas en las ciudades de Tobati, Ita, Itagua y Aregua (BID, 2008).
Otras fuentes confirman estas observaciones, indicando que hay alrededor de 120
empresas de ceramica registradas en el pais (5 Dias — 2011).

Debido a la calidad de su suelo (arido y arenoso), en esa zona es muy dificil
desarrollar la agricultura, con excepcion de las tierras regadas por el rio Piribebuy,
razon por la cual los habitantes de esta area se dedican al trabajo en canteras, olerias
y derivados, como principal fuente del ingreso familiar. Esta modalidad productiva y de
empleo fue transferida de generacidon en generacién. Actualmente, familias completas
se dedican a la produccion de ladrillos y ceramicas, por lo que se ha convertido en el
rubro econdémico principal de la zona y dinamizador de la economia local.

En 2013 la industria de ceramica paraguaya produjo unas 72.000 toneladas,
es decir unas 600 toneladas por empresa y por afo, lo que indica que en promedio,
las empresas ladrilleras del Paraguay son de pequefa escala. Esta industria depende
fuertemente del sector de la construccion, que ha evidenciado un crecimiento sos-
tenido en la ultima década. En efecto, el valor bruto de la producciéon en el sector
construccion casi se duplico entre 2003 y 2012, de acuerdo con los datos brindados
por el Banco Central del Paraguay (BCP).

En cuanto al consumo intermedio de la actividad econdmica, el incremento
alcanzo un 134%, cifra que representa el promedio del avance registrado por las
diferentes actividades de la economia nacional en el lapso sefalado.

El sector de la construccion es uno de los que mayor sensibilidad al financia-
miento muestra. De hecho, ya en 2011 se advertia el impacto que tendria en dicho
sector la disposicién del BCP para incrementar los intereses de los préstamos, al
desalentar la iniciativa privada, hacer mas dificiles las condiciones para el financia-
miento, y, consecuentemente, disminuir la necesidad de mano de obra. El sector
de la construccion es también uno de los mas influenciados por las oscilaciones del
sector agricola paraguayo y las inversiones estatales. El afio 2010 fue un afio de
gran crecimiento para el sector, que se vio desacelerado en los afios siguientes por la
demora en la ejecucion de los proyectos principales de Obras Publicas, por ejemplo
obras viales, de instituciones educativas, hospitales y viviendas en general.
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Sin embargo, lo que se ha observado es que aun cuando la ejecucién estatal
se retrasa respecto de lo presupuestado, el sector privado de capital local y extranjero
ha registrado una fuerte actividad en obras de infraestructura de vivienda y comercial,
que provienen de diferentes rubros de la economia.

En los proximos afos la expansion del producto paraguayo dependera nueva-
mente del sector primario, que tendra una participaciéon en el impulso de crecimiento
cercana al 0,7%, lo cual se vera apuntalado por el desenvolvimiento de la ganaderia y la
recuperacion de la cosecha de trigo, asi como también por otros motores de actividad,
especificamente en el sector secundario, la construccion y el procesamiento de la soja.

La evolucion del PIB paraguayo ha tenido una fuerte correlacién con el valor
agregado bruto de la construccion. De acuerdo con las estimaciones del Fondo
Monetario Internacional (FMI), para los préoximos cinco afnos se esperan tasas de
crecimiento elevadas. Siguiendo la correlacion entre el sector de la construccion y
la economia paraguaya en su conjunto, se realizaron estimaciones de crecimiento
de este sector, que sera el principal motor para la industria ladrillera y ceramica. Se
espera que en los préoximos cinco afos el sector de construccién crezca a un ritmo
de entre 5,2% y 8,2% al afio, de la mano del crecimiento de la economia paraguaya.

Asi, la demanda para la industria ladrillera y ceramica se vera fuertemente
impulsada por el sector de la construccion, por lo que se espera que crezca a un ritmo
similar a este ultimo y mas aun si se presentan condiciones favorables de financia-
miento, las cuales tienen un fuerte impacto en el desenvolvimiento de este sector.

Procesos de secado de granos

Entre los anos noventa y hasta 2002 las exportaciones totales del pais promediaban
unos US$890 millones. En 2003 la tendencia se modificd, cuando las exportaciones
empezaron a incrementarse de manera significativa, hasta que en 2013 llegaron cerca
de US$7.200 millones. Por lo tanto pasaron a ser ocho veces mas que el promedio
registrado en el periodo 1990-2002.

La produccién agricola es la mas influyente en la economia paraguaya,
tomando en cuenta su participacion en las exportaciones nacionales asi como su
interrelacion con otros varios sectores, por ejemplo, el transporte y la agroindustria,
entre los que se encuentran las actividades de procesamiento de materias primas de
origen agropecuario y forestal, incluidos los procesos de secado de granos.

La dinamica de las exportaciones nacionales no se ha debido exclusivamente
a la mayor exportacién de productos del sector primario, pues se observa que los
envios de productos de la agroindustria crecieron también de manera significativa y
consecuentemente tuvieron un rol importante para fomentar el nivel actual de inter-
nacionalizacién de la economia paraguaya.

En este sector de actividad se encuentran 37 establecimientos, nucleados
en la Camara de Productores, que procesan una produccion total de granos de 13,1
millones de toneladas; de los cuales 8,2 millones de toneladas corresponden a la



soja, 4 millones de toneladas al maiz y 1 millon de toneladas al trigo. En promedio,
se procesan en secado 350.000 t/ano por establecimiento.

A escala mundial, Paraguay se ha convertido en el cuarto exportador de soja 'y
el octavo exportador de carne. En particular, el valor agregado bruto de la agricultura
del pais ha registrado en la ultima década una tasa de crecimiento anual promedio
del 5,8%.

Como consecuencia del buen desempeno del sector, el balance en cuenta
corriente se torna superavitario gracias a los dinamicos volumenes de exportacién
de productos agricolas y de productos carnicos.

Desde hace unos anos se ha impulsado con mayor fuerza la agroindustria,
sector encargado del procesamiento de materias primas provenientes del sector pri-
mario, con el objetivo de que ocupe un rol central dentro de la estructura productiva
de Paraguay, puesto que posee el potencial de aportar mayor valor agregado a la
produccion y a las exportaciones y generar empleo.

Al analizar la evolucién de la economia paraguaya, se registra que, en prome-
dio, esta crecid cerca de un 4,9% entre 2005 y 2013. La agroindustria contribuyé a
dicho crecimiento con una incidencia del 0,2%:; el resto de la industria tuvo una inci-
dencia de solo un 0,05%. Pero, aun cuando el complejo agroindustrial ha demostrado
ser el sector mas importante dentro de la industria en términos de su incidencia en
el crecimiento, dicha incidencia ha sido inferior a la registrada para otros sectores.

El sector agroindustrial influye sobre la economia paraguaya en su conjunto,
con potencial para crecer y dinamizar la actividad econémica. Pero, su evolucion, asi
como también su incidencia en el crecimiento econdmico, ha sido altamente volatil.

Las unidades econdmicas que componen el complejo agroindustrial se caracte-
rizan por ser de pequefa escala: cerca del 40% de las mismas son micro y pequefas
empresas, que ocupan aproximadamente al 17% de la mano de obra empleada en la
industria, pero generan el 2% de los ingresos por ventas. Las unidades econémicas
agroindustriales de tamafo mediano representan el 3,5% del total industrial, ocupan
al 6,2% del personal, y al igual que las micro y pequefias empresas, recaudan solo un
2% en ingresos por ventas. Por su parte, las grandes unidades econdmicas agroin-
dustriales representan el 1,5% del total de la industria, pero ocupan al 25% de la mano
de obra, y lo que es mas importante, concentran mas del 53% del total de ingresos de
toda la industria. Para que el procesamiento de los productos primarios sea competi-
tivo a nivel internacional, la agroindustria de transformacion requiere tres elementos
fundamentales: garantia en el suministro de manera permanente (escala), transporte
e infraestructura, y acceso a mercados. Con respecto a la escala, esta ha sido posible
mediante la incorporacion de tecnologias innovadoras en el sector primario, lo cual da
como resultado una actividad intensiva en capital y tierra. El aspecto vinculado a la
infraestructura y al transporte constituye el principal déficit del pais.

En términos de extensién, todo el complejo nacional de cereales y oleaginoso
ocupa menos de 3 millones de hectareas; sin embargo, tan solo en la Region Oriental
existen alrededor de 10 millones de hectareas de tierras aptas para la agricultura.




24

En términos de intensidad, existen oportunidades de mejora en la incorpora-
cion de avances tecnolégicos de acuerdo con los mejores estandares internacionales.
Asi, aun no se ha incorporado la segunda generacién de variedad de soja de mayor
resistencia y no se han aprobado los eventos biotecnolégicos en maiz, situaciéon que
si han hecho otros paises de la region.

Incluso bajo esas condiciones de desventaja relativa, el complejo produce
en Paraguay entre 10 millones y 12 millones de toneladas de granos al afio, a razén
de unas 2 toneladas por habitante; en términos relativos esto equivale a casi cuatro
veces lo que produce Brasil, que es una de las grandes potencias agropecuarias de
la actualidad y tiene un territorio de 8,5 millones de kildmetros cuadrados.

En la Region Oriental de Paraguay, por ejemplo, hay alrededor de 2 millones
de hectareas en manos de campesinos, las que permanecen practicamente inutili-
zadas, o con rubros, variedades y técnicas de cultivo de muy baja productividad y
rentabilidad, lo cual sin duda es el factor esencial que no favorece a un mas pleno
crecimiento rural y contribuye a mantener las condiciones para la pobreza rural.

Asimismo, en la mencionada regién hay entre 3 millones y 4 millones de hec-
tareas agricolas que actualmente estan siendo utilizadas para explotacién ganadera.
Si se trasladara parte de esa actividad, por ejemplo al Chaco, y se incorporara a los
campesinos y pequefios productores, como de hecho ya esta ocurriendo en determi-
nadas zonas, a segmentos mas modernos de la agricultura, con apoyo técnico para
mejorar las practicas agricolas y también con la introduccién de tecnologia, tanto
en maquinaria como en variedades, para que puedan sumarse a cadenas rentables
de productos de exportacion, se generaria un elevado impacto en el crecimiento del
sector y de los subsectores asociados, asi como también se producirian beneficios
en términos de reduccién de la pobreza.

Sin embargo, de acuerdo con las estimaciones correspondientes a 2014 del
Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA), la expansion del sector
agricola y de los subsectores relacionados no se espera que alcance a mas de entre
un 3% y 5% por ano, debido a la insuficiencia de infraestructura adecuada, ciertas
actividades insurgentes en determinadas zonas y campanas ambientalistas en contra
de la incorporacion de biotecnologia.

Industria azucarera

Paraguay posee condiciones favorables para el cultivo de la cafia de azucar gracias a
su situacion geografica, tipo de suelo y condicién climatica, de modo que este es uno
de los cultivos de renta mas importante del pais. Estos cultivos cubren unas 116.000
Has (zafra 2012/13), que permiten producir unos 5,5 millones de toneladas de canfa,
destinados a la produccién de etanol, a la produccion de azucar y a ser utilizadas
como forraje para alimentacién animal.

Aproximadamente el 99,9% de la superficie de produccion de cafia de azucar
se encuentra en la Regién Oriental, el restante 0,1% se halla en la Region Occidental.



Del total producido en la Region Oriental, el 39% de la superficie ocupada por la cafa
de azucar se ubica en el departamento de Guaira, donde también se localizan cuatro
de los mayores ingenios existentes en el pais.

La superficie de produccién de cafia de azucar ha mostrado un crecimiento
gradual positivo desde el periodo agricola 2002/03 hasta el periodo 2012/13. El volu-
men de produccion acompano el crecimiento de la superficie cultivada de la cafia,
salvo en los periodos agricolas 2004/05, 2005/06 y 2011/12, cuando se observaron
disminuciones en los volumenes producidos, debido a factores climaticos adversos.

En la campana 2012/13 se obtuvieron unos 5,5 millones de toneladas de
cafa de azucar y, de acuerdo con el Instituto Interamericano de Cooperacion para la
Agricultura (IICA) de Paraguay, se espera que la produccion crezca alrededor de un
15% en el siguiente periodo.

Los rendimientos de la cafia de azucar, de alrededor de 50 ton/ha en la ultima
década, mostraron comportamientos relativamente homogéneos. Sin embargo, se
observa que durante las zafras 2004/05, 2005/06 y 2011/12 se obtuvieron rendimien-
tos inferiores, de alrededor de 45 ton/ha, a los de los demas periodos agricolas.

Por lo general, los productores de cafia son pequefios y en algunos casos
estan nucleados en organizaciones o comités. Realizan las ventas a intermediarios
locales, en general transportistas. Los productores medianos a grandes trabajan en
forma individual y tienen relacién directa con las industrias de azucar y alcohol.

En Paraguay se encuentran establecidos 22 ingenios azucareros y alcohole-
ros, con una capacidad de produccion de aproximadamente 511.000 toneladas de
azucar y 103 millones de litros de alcohol por afo (IICA Paraguay).

La cafia de azucar constituye una importante materia prima industrial
empleada para la obtencion de una amplia gama de productos. El principal destino
de la misma es para la produccion de azucar (62%), luego le sigue el alcohol (33%),
y por ultimo la melaza (5%). El pais cuenta con un amplio mercado internacional,
tanto para la produccién de azucar, como para el alcohol carburante. El azucar cons-
tituye un producto de exportacion tradicional de Paraguay, siendo el pais lider a nivel
mundial en las exportaciones de azucar organica y de comercio justo, que implica
la certificacidon de procesos productivos por certificadoras organicas y que avala las
condiciones sociales y laborales de los productores. El cultivo de cafia de azucar
representa el principal rubro producido bajo el sistema organico en el pais, tanto en
volumen como en superficie. Este posicionamiento ha hecho posible la apertura de
nichos de mercado de un producto de alta calidad, lo que permite maximizar el valor
econdémico de la produccion.

El sector azucarero es uno de los rubros emprendedores que tiene la industria
paraguaya. La industria azucarera, en particular el rubro sucro-alcoholero (industria
de azucar y alcohol), se esta fortaleciendo con las nuevas fabricas de alcohol que se
incorporan al conglomerado industrial nacional. Sin embargo, la instalacién de nue-
vas fabricas de alcohol genera una dinamica en la competencia para adquirir materia
prima, entre la produccién de azucar y la de alcohol. Por lo tanto, para la industria
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es clave el acceso a la materia prima. De hecho, en los ultimos afios los agricultores
han recibido por sus cultivos precios mayores a los historicos.

Este desarrollo del sector, que también alcanza a los agricultores, deberia
fomentar el cultivo de cafia de azucar, ya que la falta de materia prima para el abaste-
cimiento representa una de las principales limitaciones al crecimiento de la industria.
En particular, se estima que se deben cultivar al menos 50.000 hectareas adiciona-
les para hacer frente al crecimiento sostenido de la demanda para la produccion de
azucar y alcohol.

El impulso futuro del sector va a estar dado por el mercado internacional de
azucar, principalmente organica, asi como por el mercado nacional para la produccion
de bioetanol.

Con respecto al mercado mundial de azucar, se vislumbran numerosas opor-
tunidades, gracias a un incremento en la demanda de azucar organica en mercados
como Alemania, Australia, Estados Unidos, Francia y Nueva Zelanda.

Por otra parte, se espera que la produccion de bioetanol continue creciendo
ante el aumento sostenido del precio de las gasolinas, asi como por el incremento
de la mezcla obligatoria de bioetanol (hoy del 25%).

Por lo tanto se puede estimar un crecimiento de entre un 4% y un 6,5%,
impulsado en primer lugar por las exportaciones de azucar organica. Este crecimiento
dependera en gran medida de que existan las condiciones de suministro de materia
prima para la produccién de azucar y alcohol, ya que esa es actualmente la principal
limitacién para el desarrollo sostenido de este sector.

Riesgos asociados al consumo de energia o al uso
de la tecnologia actual

Uno de los riesgos mas importantes asociados a la modalidad de consumo de ener-
gia que se realiza actualmente en el sector industrial de Paraguay tiene que ver
con la disponibilidad de la lefia que se utiliza actualmente en forma no sostenible y
por lo tanto con un horizonte de agotamiento relativamente préximo, lo cual en una
primera etapa penalizaria los costos y la competitividad de la industria del pais, y en
una etapa posterior directamente afectaria su normal funcionamiento por fallas en el
abastecimiento de energia.

Estos riesgos se empiezan a expresar ya como efectos en los costos, pues
se ha producido un aumento sostenido en el precio del insumo (Borsy et al., 2013),
el cual se ha multiplicado casi por 3,5 entre 2008 y 2013, alcanzando en este ultimo
afo un valor de US$19,9 por tonelada de lefia en pie. Pese a los precios mas altos
y crecientes, la lefa y los chips siguen siendo mas baratos que la energia eléctrica
o el fuel oil (Borsy et al., 2013).

Ademas, si bien de manera intermitente, se registran dificultades en el apro-
visionamiento, segun las épocas, acentuadas por las regulaciones al transporte de
estos productos —la necesidad de disponer de guias para su traslado— y la necesidad



de recorrer mas distancias para encontrar oferta adecuada de lefa, debido al ago-
tamiento de recursos en las zonas cercanas a la localizacién de las industrias, su
dispersion espacial creciente, y la disminucion del rendimiento en la extraccion.

Por ello se propone, en la medida de las posibilidades, sustituir la lefia por
energia eléctrica; no obstante, esta propuesta también presenta ciertos riesgos, no
en cuanto al abastecimiento, dada la abundancia actual y futura de esta fuente ener-
gética, sino en cuanto al desarrollo de la infraestructura necesaria para llegar a todos
los potenciales usuarios finales de energia eléctrica.

Los precios en alta tension resultan extremadamente competitivos frente a
otras fuentes, incluso la lefa, lo que constituye una senal fuerte para disefar una
politica de incentivos a la industria para que convierta sus instalaciones pasando a
consumir energia eléctrica cuando ello sea posible.

La ANDE considera que se podria trabajar sobre una tarifa de incentivos hacia
el sector industrial que consuma electricidad, privilegiando a aquellos usuarios que
utilicen la energia fuera del horario pico de la carga, trasladando su actividad a otros
horarios mas convenientes y menos costosos para el sistema.

Respecto del alcance de las redes, no hay dudas de que actualmente estan
bajo el sistema la mayor parte de las regiones econdémicas del pais, por lo que
el abastecimiento no presenta riesgos para afrontar un incremento de la demanda
industrial.

Principales fuentes de financiamiento usadas por el sector

Algunos de los segmentos cuya transformacién se promueve en materia de EE estan
constituidos por las MiPyME. Ademas, la mayoria de las firmas en Paraguay se inclu-
yen en dicha categoria, pues esta abarca mas del 96% del universo de las empresas.
El sector microempresarial se estimaba en algo mas de 750.000 unidades, las cuales
se distribuyen aproximadamente por mitades entre las areas urbanas y rurales. Segun
un estudio de Cabal-Berry, alrededor de un 70% de las MiPyME son de caracter
informal. Por lo tanto, la participacién de las mismas en el empleo informal es muy
elevada, y asciende al 77% (Ayyagari, Beck y Demirglig-Kunt, 2003).

Como en otros paises de la region el principal problema que enfrentan las
MiPyME es el acceso al crédito, cuyas dificultades estan relacionadas con la falta
de garantias suficientes, las tasas elevadas, una excesiva burocracia en los requeri-
mientos de informacién y documentacion a presentar, la falta de planes de negocios
que permitan estimar la necesidad de acceso al crédito por una parte y facilitar el
proceso por la otra. Ademas, existe una elevada proporcion de emprendimientos que
operan con caracter informal, y en otros casos no estan adecuadamente registrados
en las instituciones gubernamentales.

Aunque recientemente se ha producido un creciente acceso al crédito en el
sector, los montos asignados aun son escasos y suelen estar orientados a finan-
ciar las necesidades de capital de trabajo. Si se trata de inversiones, estas suelen
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concretarse con recursos propios, aunque la capacidad de ahorro y de capitalizacion
es, en este segmento de empresas, muy baja.

La principal fuente de financiamiento de las MiPyME esta constituida por las
cooperativas (59%) y las financieras (22%), mientras que las empresas de mayor
tamafo se financian primariamente con el crédito bancario.

No obstante ello, segun un estudio de IIERAL, con base en datos del Banco
Mundial, en 2010 el porcentaje de pequefias empresas que accedieron a préstamos
bancarios en Paraguay ascendié casi al 55%, en el caso de las medianas empresas
la cifra sumo6 un 63% y para las grandes el acceso al crédito fue posible en al menos
un 75% de los casos (Banco Mundial, 2009-10).

Percepcion del cliente sobre el cambio tecnolégico y las barreras

Los sectores industriales, expresando sus perspectivas a través de las camaras e ins-
tituciones de segundo grado que los nuclean, aun cuando enuncian su interés general
en contribuir a detener la deforestacion en Paraguay a través de la disminucién de la
demanda de biomasa no renovable, continian manteniendo una percepcion desfa-
vorable sobre la conveniencia, oportunidad y necesidad de introducir mejoras de EE.

En primer lugar, se sostiene que la transformacién no es conveniente, pues el
costo de la lefa es inferior al de la energia eléctrica, en el caso de la sustitucién de
combustible, y las prestaciones de la lefia, en términos calorificos, son superiores.

En el caso de la introduccién de tecnologias innovadoras para la mejora de la
eficiencia se argumenta también que la transformacién no es conveniente, pues es
excesivamente onerosa para las mejoras que se obtendrian.

El argumento subyacente es que no hace falta o no es necesario introducir
cambios si el diferencial de precios lefia/electricidad es todavia suficiente como para
no pasar a utilizar la energia eléctrica, mientras la oferta de biomasa no renovable
(esencialmente identificada como “lefa” para evitar que el nombre aluda a sus des-
ventajas) no presente dificultades mayores en la provision, y ni siquiera el aumento
sostenido de sus precios, dada la baja base de partida de los precios de la lefa, tiene
efectos sobre los costos de operacion.

La principal razon por la que se mantiene un diferencial de precios lefia/electri-
cidad atractivo se debe a que el precio de la lefa no refleja el costo social que arroja
la desforestacién en el pais y, en la medida en que no se internalice esa externalidad,
el precio seguira siendo menor.

Solo en el caso de las olerias se reconocen las crecientes dificultades en
la provision de lefia, pero en este ambito la menor escala, la baja disponibilidad de
recursos para la inversion y las dificultades para formular un proyecto de renovacion
de la capacidad instalada hacen dificil concretar las transformaciones sugeridas, a
pesar de que se reconozca su necesidad.

Un tercer argumento para no realizar cambios en materia de EE esta asociado
a la posibilidad de evitar las transformaciones industriales, consideradas costosas y



no imprescindibles, mediante la ejecucion, como alternativa, de programas de fores-
tacion comercial que permitan eventualmente atender las demandas de biomasa, ya
como biomasa renovable.

Esta orientacion, que parece prevalecer en el enfoque industrial, representa
un camino intermedio, de acuerdo con el cual, si bien se reconocen los impactos
negativos de la deforestacion, y la conveniencia de revertir esos procesos, al mismo
tiempo se opta por convertir el combustible a utilizar de no renovable a renovable,
evitando los mayores costos que la transformacion industrial podria suponer.

El sector frigorifico, por ejemplo, que esta inserto en una cadena de valor
orientada plenamente a la exportacion, ha realizado inversiones de actualizacion,
renovacion y expansion de su capacidad instalada en linea con las exigencias de la
demanda externa y no ha visto obstaculos mayores en llevarlo a cabo a la luz de la
expansién de esa demanda.

Un proceso similar parece estar insinuandose, aunque de manera muy inci-
piente, en el sector de la industria azucarera orientada a la produccién organica, pese
a la crisis que lo afectaba, al menos en sus segmentos mas tradicionales.

Finalmente, un obstaculo relevante, del lado de la demanda o de los clientes,
es que estos aseguran, que el tiempo de aprobacién de los créditos es demasiado
largo, se aprecia en muchos casos un exceso de burocracia y los requisitos de acceso
suelen ser muy complejos y exigentes (BCP, 2014b).

Ademas, los clientes argumentan que el acceso al crédito, es en general muy
dificil y el financiamiento para PyME muy limitado.

La linea de base: costo energético anual por cliente tipo o costo de operacion
actual de la tecnologia

No ha podido establecerse una linea de base (promedio) relativa al costo
energético anual por cliente tipo, de acuerdo con la segmentacion realizada en base
a los escenarios identificados, ni definir su relacién con respecto al total de costos
operativos de la empresa.

En funcion del perfil del consumo energético en la industria, fuertemente cen-
trado sobre todo en la utilizacion de lefia no sostenible, calor directo y generacion de
vapor, pero también en algunos casos en la fuerza motriz (ingenios azucareros), y dado
el caracter negativo para la EE y la mitigacién de emisiones de GEI de esta modalidad
de consumo, se adopto la hipétesis de que, en términos macro, esta resulta altamente
costosa para el pais y tiene un horizonte de tiempo relativamente bajo en cuanto a su
continuidad, lo cual amenaza la productividad de la produccién industrial.

En muchos casos, las empresas operan en sectores no totalmente formali-
zados de la economia paraguaya. En particular, cuando se han intentado establecer
los canales de abastecimiento de lefa y la légica de transporte de la misma, no ha
sido posible conformar un esquema de costos confiable que permita realizar una
evaluacidén que resulte aceptable desde el punto de vista de su alcance y precisién.

En funcién de lo anterior, la hipotesis respecto de lo altamente costosa en
términos macro que es la actual modalidad de consumo energético en la industria




paraguaya se basa en sus perfiles de consumo y en la fuente de abastecimiento a la

que recurren las empresas identificadas.

Segmentacion

En el sector industrial del Paraguay y en actividades productivas seleccionadas,
los ejes estratégicos para el desarrollo de mercados en proyectos con beneficios
ambientales estan constituidos por la expansion del consumo de energia eléctrica y la
reducciéon del consumo de insumos a partir de biomasa no renovable y provenientes
de la deforestacién no controlada.

En Paraguay existe un importante potencial de EE y para lograr un proceso
de mejora en el sector industrial, todo ello asociado a:

a)

b)

La modernizacion tecnoldgica del equipamiento utilizado para la produc-
cion de fuerza motriz, calor y generacion de vapor, por incremento de
rendimientos.

El reemplazo de equipamiento obsoleto e ineficiente, en su gran mayoria
con antigliedades que superan largamente los 10 afios de utilizacion.

La sustitucion de fuentes de energia en base a biomasa, especialmente
lefa, por energia eléctrica, que comienza a tener cada vez mayores indi-
ces de disponibilidad y confiabilidad.

Los sectores industriales y productivos con mayor potencial de ahorro de
energia que han sido identificados en este analisis y que se han priorizado para la
estrategia de estructuracion financiera verde son los siguientes:

a)

b)

d)

Industria azucarera: reemplazo de los residuos de biomasa para fuerza
motriz por energia eléctrica, modernizacién tecnoldgica y reemplazo de
equipos obsoletos; la cogeneracién de electricidad y vapor es una de las
herramientas mas efectivas de EE en esta industria, lo cual a su vez per-
mite la venta de excedentes a la red publica.

Industrias ladrillera y no metalica: reemplazo de lefia por energia eléctrica,
modernizacion tecnolégica y reemplazo de equipos obsoletos.

Procesos de secado de granos: reemplazo de la lefia para producir calor
directo por energia eléctrica y modernizacion tecnoldgica.

Para al sector industrial, en general, se identificé la necesidad de elaborar
un programa que permita la modernizacion tecnoldgica del parque de cal-
deras y hornos existente, para empresas del sector de industrias no meta-
licas, frigorifica, textil y del cuero, y papel; e imprenta y bebidas y tabaco.

En una primera aproximacion, se ha estimado que los efectos directos de
estas acciones podrian representar una disminucién del consumo de energia del
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sector industrial de aproximadamente el 10% del total, en forma inmediata, como
efecto directo. Sin embargo, este ahorro subestima la economia en el consumo de
lefia y su impacto en los procesos de la deforestacion sin control, que se entiende
que pueden ser importantes.

Existen soluciones tecnolégicas y proveedores calificados en todos los pro-
cesos de mejora de la eficiencia energética (EE) propuestos, por lo que se estima
que no existen riesgos importantes asociados a la oferta tecnolégica, dada la expe-
riencia y el potencial de las empresas presentes en el mercado internacional, y las
limitadas barreras a la importacion de estos equipos y los servicios asociados a su
funcionamiento, gracias a la apertura econémica de Paraguay y a las facilidades para
el comercio internacional que existen.

Por otra parte, sera significativo el impacto sobre el sector industrial que ten-
dran las lineas de financiamiento para la modernizacion tecnoldgica y el reemplazo de
calderas, hornos y otros equipos de alta obsolescencia hoy en funcionamiento, aun-
que con los datos existentes no es posible cuantificar a priori la incidencia de dicho
impacto; no obstante, se infiere que sera elevado, como se puede suponer a partir
de la informacion presentada en el Balance nacional de energia util de la Republica
del Paraguay? que se ha utilizado para el analisis.

Las inversiones tipo por rama industrial y linea de actividad identificadas se
presentan a continuacién.

Tramo 1: Proyectos de Sustitucion de Biomasa no Renovable en la
Industria no Metalica: Ceramica y Ladrillos

De acuerdo con el estudio “Produccion y consumo de biomasa soélida en Paraguay”
(Borsy et al., 2013), la mayoria de las industrias de ladrillo y artesanias de barro del
pais estan concentradas en las ciudades de Tobati, Ita, Itagua y Aregua (BID, 2008).

Alli se estima que las 78 empresas estudiadas representan aproximadamente
entre el 70% y el 80% del total de las ceramicas existentes. De acuerdo con el estu-
dio mencionado, el consumo de lefa total por afo asciende a 230.000 t/afo. Otras
fuentes confirman estas estimaciones indicando que hay 120 empresas de ceramica
registradas en el pais (5 Dias — 2011).

Sin embargo, el Balance nacional de energia util de la Republica del Paraguay
cuadruplica largamente estas estimaciones, ya que para la produccion de calor en
estas industrias se consumieron casi 600.000 toneladas de lefia (1 kg lefia = 0,4 Tep)
en 2011.

La industria de ceramica paraguaya produjo 72.000 toneladas en 2013, es
decir unas 600 toneladas por empresa y por afio.

2 Véase el enlace http://www.ssme.gov.py/vmme/index.php?option=com_content&view=article&id=1550.
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Si se considera una inversién promedio de US$50.000 por establecimiento
para sustituir los hornos actuales por hornos eléctricos, se estiman necesidades de
financiamiento del orden de los US$6 millones.

Tramo 2: Proyectos de Sustitucion de Biomasa no Renovable en los
Secaderos de Granos

En el sector agroindustrial hay 37 establecimientos, nucleados en la Cadmara de Pro-
ductores, que procesan una produccion total de granos 13,1 millones de toneladas;
de ese total 8,2 millones de toneladas corresponden a la soja, 4 millones de toneladas
al maiz y 1 millén de toneladas al trigo.

En el proceso de secado se consumen aproximadamente 50.000 de tonela-
das/afio de lefia (12.000 Tep en el Balance nacional de energia util). Se procesan en
secado en promedio 350.000 t/afio por establecimiento, por lo que los requisitos de
equipamiento indican una instalacion de secado que procese aproximadamente 40
t/hora. El costo de inversion para instalaciones de este tipo, que ha sido estimado
de manera preliminar en base a informacion de empresas proveedoras, es del orden
de US$150.000 cada uno.

La sustitucion por instalaciones eléctricas para el secado de granos implica
un de financiamiento de US$5,5 millones.

Tramo 3: Proyectos de Cogeneracion en la Industria Azucarera,
Produccion de Electricidad y Vapor

En la campana 2012/2013 se obtuvieron 5,5 millones de toneladas de cafna de azucar
(IICA Paraguay).

Una instalacion optimizada de cogeneracioén puede producir 97 kWh/t cana y
34 t/hora de vapor a 2,24 bar3. Con la produccioén anual de cafia, se podrian generar
522.500 MWh/afio, y considerando un funcionamiento de 160 dias al afio (periodo de
zafra, 3.840 horas), podria haber un potencial de cogeneracion de aproximadamente
140 MW.

En Paraguay hay 15 ingenios azucareros (IICA Paraguay), es decir que existe
un potencial promedio cercano a los 10 MW por ingenio. Un costo de inversion esti-
mado para una instalacién de cogeneracion es del orden de los 1.500 US$/kW ins-
talado. Puede plantearse el desarrollo de una parte del potencial de cogeneracion,
alrededor de 30 MW, con una inversion inicialmente estimada en US$45 millones.
Podrian evaluarse tres proyectos pilotos de 10 MW cada uno.

3 Datos de la Secretaria de Energia de la Republica Argentina: Cogeneracion, GTZ, Industria Azucarera.



Tramo 4: Modernizacion del Sector Industrial en general

Se detecto un alto nivel de antigledad y obsolescencia general en las calderas y los
hornos utilizados por el sector industrial. De acuerdo con lo indicado en el punto 4 del
presente informe, mas del 50% de las calderas empleadas en la industria azucarera
tienen aproximadamente mas de 10 afios de antigiedad; en la industria de ladrillos
y ceramicas esa antiguedad es del orden del 57% y estos valores pueden ser muy
superiores si se considera que el 42% de los encuestados no pudo aportar informa-
cion sobre la antigiiedad de sus equipos. En la industria frigorifica dicha antigliedad
era menor, alrededor del 35% superaba los 10 afios, pero si se agregan aquellos
encuestados que no han podido aportar datos, estos valores suben sustancialmente.
La modernizacion de estos equipos permitiria mejoras en la EE general del sector, y
—por otra parte— la sustitucion de lefia no renovable por energia eléctrica contribuiria
con el cumplimiento de los objetivos generales del programa.







Tecnologia y oferta tecnologica
en los procesos de mejora de la
eficiencia energeética propuestos

Industria ladrillera: sustituciéon de biomasa por energia eléctrica,
mejoras de eficiencia en hornos ladrilleros

Caracteristicas de la mejora tecnolégica en la industria ladrillera:
principales particularidades

La mejora tecnoldgica propuesta esta enfocada en optimizar la eficiencia y despla-
zar el uso no sostenible de la lefia como combustible en la industria ladrillera de
Paraguay.

La propuesta consiste en:

a. Reemplazar, cuando sea posible, los hornos de combustion, como
los mencionados precedentemente, por hornos ladrilleros, en los que se
utiliza energia eléctrica para generar de calor para la coccion de ladrillos.
b. En aquellos casos en los que no resulte posible la sustitucién de fuen-
tes de energia, incrementar la EE del proceso a través de mejoras en la
aislacién y en el disefio de los hornos existentes, asi como también en la
planificacion industrial de la produccion.

Los hornos ladrilleros eléctricos actualmente disponibles en el mercado tienen
caracteristicas constructivas similares a las de los hornos continuos de tipo tunel,
pero con longitudes menores a estos ultimos.

La tecnologia para la fabricaciéon de ladrillos mediante coccién eléctrica se
encuentra mayormente extendida en Asia, principalmente en China y también en
Australia, pero no se han detectado experiencias en estos procesos en ALC.

Las instalaciones ladrilleras que incluyen hornos eléctricos se comercializan
por lo general como cadenas de produccion integrales en las que se desarrolla todo
el proceso, con una capacidad de produccion por modulo de entre 37 y 100 toneladas
anuales.

En el caso de las unidades productivas con baja eficiencia y requerimientos de
mejora sustancial en el proceso, y aumento en la eficiencia del consumo energético, pero
en las que no es posible realizar la sustitucion por energia eléctrica por distintas razones
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(acceso a las redes, elevados costos de oportunidad en el proceso de sustitucion, resis-
tencias culturales, u otros motivos), se considera la opcidn de realizar una actualizacién
0 modernizacion de las instalaciones existentes y de los procesos productivos.

En este sentido, se ha tenido en cuenta el andlisis del estudio tecnoldgico para
definir el tipo de tecnologia de horno apropiada para la reconversion de ladrilleras artesa-
nales, ingenieria basica y supervisidon de montaje, desarrollado en el marco del Programa
de EE en Ladrilleras Artesanales de América Latina para Mitigar el Cambio Climatico
(EELA), liderado por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo de Colombia y finan-
ciado por la Agencia Suiza para el Desarrollo y la Cooperacion. El mismo describe las
tecnologias disponibles, las experiencias nacionales e internacionales, para distintos tipos
de hornos, y los mecanismos de seleccion de la alternativa mas conveniente, y muestra
la viabilidad de su implementacion y los beneficios que se obtienen en materia de pro-
ductividad y EE, los que podrian ser trasladados a la actual experiencia en Paraguay.

También existen otras experiencias en la region, las cuales han sido volcadas
en trabajos académicos o profesionales, que registran la preocupacion por este tema
y las soluciones a adoptar para mejorar la eficiencia en la industria ladrillera y como
esta contribuiria a mitigar las emisiones de GEI*.

Cogeneracioén en la industria azucarera

Caracteristicas de la mejora tecnoloégica en la industria azucarera:
principales particularidades

Si bien el proceso de cogeneracion a partir de bagazo de cafa basado en un ciclo
de Rankine no es una tecnologia nueva, en las ultimas décadas ha cobrado mayor
relevancia la alternativa que se sirve de calderas de alta presion y el uso de turbinas
de extraccion-condensacion, que alcanza mayores rendimientos.

El procesamiento de una tonelada de cafa entrega alrededor de 250 kg a 280
kg de bagazo con un contenido de humedad de alrededor del 50%. En el primer caso,
esta configuracién ofrece entre 500 kg y 600 kg de vapor, poco mas de los 400 kg a
600 kg requeridos para la obtencién de azucar (Ogden, Hochgreb y Hylton, 1990).

En las nuevas instalaciones, los requerimientos de presion de salida de la
caldera son de alrededor de 2,5 bar, lo cual depende de la presion de entrada del
modelo de caldera utilizado. El aumento de eficiencia obtenido mediante la instala-
cion de calderas y turbinas de extraccion-condensacién puede tipicamente reducir en
un 30% los requerimientos de vapor para generacién eléctrica, con la consecuente
liberacién de vapor excedente para ser utilizado en proceso.

Segun un estudio publicado por Avant Garde (1999), para una planta con una
producciéon media de 5.000 toneladas diarias de cafia, que consume el 42% del vapor

4 Véanse Garcia Pacheco y Paiii Riera (2013); Quispe, Samanez y Quispe (2008).



maximo generado por la cafa, la generacion de vapor seria de alrededor de 148 TPH,
y podria tener una potencia instalada de energia eléctrica desde 27,4 a 31,7 MW,
dependiendo de la temperatura y la presion del vapor generado. Por lo tanto, la selec-
cion de la caldera tendra gran influencia sobre el potencial de generacion de energia.

En el caso de los proyectos propuestos en el presente documento para Para-
guay, cuyo mercado se caracteriza por menores volumenes de produccién, de alre-
dedor de 5,5 millones de toneladas de cafia de azucar, en la campafa 2012/2013
(IICA), existiria un potencial de cogeneracién de alrededor de 140 MW.

En Paraguay hay 15 ingenios azucareros que arrojan conjuntamente un poten-
cial promedio de alrededor de 10 MW por ingenio.

Riesgos tecnolégicos en la industria azucarera y mitigadores del riesgo
tecnolégico

No se perciben riesgos tecnoldgicos en este caso debido, en primer lugar, a que la
demanda de generacion depende de la actividad productiva y la disponibilidad de
combustible esta sujeta a la produccion azucarera; y, en segundo lugar, al hecho de
que los equipos a emplear son de amplia difusion y prolongado uso en el mercado,
por ejemplo los equipos de manejo y transporte del bagazo, y las calderas y el equi-
pamiento electromecanico.

Estas caracteristicas permiten la aplicacién de procesos competitivos para
adquirir los equipos, y los proveedores, en general, tienen amplia experiencia y capa-
cidad para las tareas de posventa y mantenimiento. Existe actualmente una amplia
oferta de equipamiento tecnoldgico y de proveedores de la tecnologia en este campo.

Industria de secado de granos: sustitucion del secado con biomasa
por secaderos eléctricos

La industria de secado de soja, maiz y trigo en Paraguay esta principalmente con-
centrada en 37 establecimientos, que procesaron en 2013 una produccion total de
granos de 13,1 millones de toneladas, cifra que abarca 8,2 millones de toneladas de
soja, 4 millones de toneladas de maiz y 1 millon de toneladas de trigo. En el proceso
de secado se consumen aproximadamente 50.000 toneladas/afno de lefia (12.000
Tep, de acuerdo con el Balance nacional de energia util). En el secado se procesan
en promedio 350.000 t/afio por establecimiento, por lo que los requisitos de equipa-
miento indican una instalacion de secado que procese aproximadamente 40 t/hora.

Caracteristicas de la mejora tecnolégica en el secado de granos:
principales particularidades

La mejora tecnoldgica propuesta consiste en reemplazar las instalaciones de secado
actuales por torres de secado en las cuales el calor es generado mediante una
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resistencia eléctrica.

Si bien este tipo de instalaciones no es de uso habitual en ALC y es de uso
medianamente reducido en el resto del mundo, la alta disponibilidad de energia
eléctrica en Paraguay justifica su exploracion como alternativa a las instalaciones
actuales, con el objeto de disminuir el uso de lefia no sostenible para el calentamiento
de granos.

La instalacién consiste en una torre con bandejas que se disponen en torno
a un eje giratorio. Los granos alimentan a una bandeja por la parte superior de la
columna y se exponen a una corriente de aire, que es calentado mediante una resis-
tencia eléctrica. La operacién de la instalacion es idéntica a la descripta anteriormente
para torres de secado, con el reemplazo de los quemadores por la mencionada
resistencia eléctrica. La utilizacion de energia eléctrica de este tipo de instalaciones
es de alrededor de 115 kWh por tonelada de grano secado, para una reduccién de
15 puntos porcentuales en la humedad del mismo.

Riesgo tecnolégico en el secado de granos y mitigadores del riesgo

No se han percibido factores de riesgo en la aplicacién de esta tecnologia a los usos
detallados en los métodos de secado, dado que la tecnologia es simple y los provee-
dores son numerosos y diversificados, tanto para el proceso de sustitucion por ener-
gia eléctrica como para modernizar, actualizar y adaptar las instalaciones existentes.



Instituciones financieras

e la informacion recogida y las entrevistas realizadas resulta que en Paraguay

no hay instituciones financieras (IF) que hayan participado de iniciativas y

proyectos vinculados a la introduccion de mejoras en materia de EE o des-
tinados a la sustitucion de combustibles. No existe una demanda vigorosa para el
financiamiento de proyectos de este tipo, y solo se verifican demandas puntuales con
caracter de excepcion.

No obstante, algunas IF identifican un mercado, al menos incipiente (por ejem-
plo, olerias, panaderias, secaderos, busqueda de eficiencia en el consumo doméstico,
comercios, etc.), si bien encuentran que las dificultades para expandir el crédito en
ese grupo de clientes pueden estar asociadas a la gran informalidad de los sectores
demandantes, y a la escasez de informacion sobre las tecnologias a introducir y sobre
los beneficios que pudieran resultar de estas iniciativas.

El analisis de la encuesta realizada indica que la mayoria de las IF entienden
que puede haber un beneficio para sus clientes en el desarrollo de proyectos de EE,
especificamente beneficios en materia de eficiencia de tiempos y costos.

La aparente discrepancia entre las respuestas de la encuesta y los resulta-
dos de las entrevistas no es tal, pues por una parte las IF informan que no tienen en
cartera proyectos de financiamiento que abarquen este tipo de inversiones, mien-
tras que la encuesta sugiere que las IF consideran que tales proyectos podrian ser
beneficiosos para sus clientes, y que podrian participar de ellos aun cuando harian
falta condiciones adicionales, en particular relacionadas con asistencia técnica a los
clientes y a las propias instituciones, y con la mayor disponibilidad de informacion,
asi como con mas claridad sobre las condiciones regulatorias y su aplicacion. En
algunos casos se observa que haria falta una presencia mas visible y robusta de la
autoridad ambiental a fines de desplegar iniciativas como las consideradas.

Sin embargo, debe mencionarse que, como consecuencia de la evolucion del
sistema financiero, las crisis ocurridas y la aplicacion de regulaciones prudenciales
mas severas, las IF parecen tener una actitud cautelosa en la consideraciéon de
nuevos negocios, a la vez que las actividades que hoy desarrollan tienen margenes
de rentabilidad relativamente altos, lo que implica que son renuentes a dedicarles
tiempo y esfuerzo a nuevos negocios si estos no aparentan ser, al menos a priori,
suficientemente atractivos.

Por otra parte, debe notarse que el segmento de crédito al sector industrial
es un componente relativamente menor de la cartera activa, pues representa en
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promedio alrededor del 10% del total. En consecuencia, la oportunidad de desarro-
llar una linea de negocios relativamente pequefa en un sector que, en promedio, no
representa el ndcleo del negocio financiero, le resta interés a las IF.

Dado que no se ha podido acceder a nivel de las entidades a otra informa-
cién sistematica que no fuera la agregada, no resulta posible ponderar a esta altura
el peso de los sectores seleccionados (ingenios azucareros, secaderos, olerias, o
frigorificos) en la cartera de crédito de cada una de las entidades.

Asimismo, las respuestas a la encuesta del BCP sobre la situacién general
del crédito a septiembre de 2014, indican que entre los factores que pueden limitar la
concesion de un numero mayor de créditos, las IF consideran en primer lugar (55%)
las cuestiones relativas a la calidad de los proyectos y, en segundo lugar (27%), el
hecho de que se trata de proyectos vinculados a una actividad no tradicional, como
la EE. Menos importante resulta en esta consideracion lo concerniente a la capacidad
de proveer garantias a la operacién, de manera que parece privilegiarse la calidad de
los proyectos y su insercién en actividades ya conocidas. Es decir que las entidades
responden que no aumentan el volumen de crédito en determinadas lineas o sectores
debido a que no hay nuevos proyectos que se les presenten (falta de demanda) o al
hecho de que los proyectos que se presentan no son suficientemente robustos (falta
de calidad o confianza en los proyectos).

Por otra parte, cuando se identifican los requerimientos para expandir el cré-
dito, se incluye en primer lugar (44%) la cuestion de la disponibilidad de mayor infor-
macion confiable sobre el cliente, lo cual revela la preocupacion por el financiamiento
de sectores de la economia informal y la escasa confiabilidad de la informacion.

Asimismo, las IFI declaran que ante un aumento del nivel de actividad eco-
némica y, por consiguiente, de la demanda de crédito, estarian en condiciones de
atender sin inconvenientes esa demanda, desde la éptica de la liquidez existente y
de su capacidad operativa para atender a mayores volumenes de crédito.

En cuanto a las razones que limitan la concesién de préstamos a largo
plazo, las IFIl sostienen, que el principal obstaculo es la reducida disponibilidad
de depdsitos de largo plazo, y por ende, desde esta perspectiva, se trata de una
condicion estructural que seria dificil revertir en el corto plazo, si el financiamiento
se basa exclusivamente en los recursos del mercado nacional, sin complementarse
con otras fuentes.

Cuando se examinan las condiciones de acceso al crédito segun la escala de
las empresas, de la encuesta se desprende con claridad que las IF consideran que
la facilidad del acceso al crédito esta fuertemente correlacionada con el tamafo de
la empresa y es predominantemente alta para las empresas grandes.

Finalmente, cuando se consideran cuestiones relativas a la concesién de
nuevos créditos, las IF afirman que su principal preocupacién es asegurar un bajo
riesgo del crédito, mientras el flujo de caja de los proyectos es examinado como un
factor critico a la hora de decidir sobre las operaciones.



Analisis de barreras

A fin de identificar las principales barreras que pueden presentarse para que las IF
concreten el financiamiento de las iniciativas y tecnologias que son objeto de ana-
lisis en este estudio, incluidas las barreras externas e internas, asi como generales
(vinculadas al financiamiento) y especificas (vinculadas a la EE), se ha procedido a
examinar la informacion agregada disponible y los antecedentes existentes en materia
de barreras al financiamiento; se ha llevado a cabo una encuesta de panel, y se han
realizado entrevistas a funcionarios de IF del sistema.

Entre las barreras financieras cabe mencionar, por su pertinencia, las enun-
ciadas en la “Encuesta sobre la situacién general del crédito” (tercer trimestre), del
Banco Central del Paraguay (BCP, 2014b), donde se indica que las principales barre-
ras del sistema financiero para otorgar una mayor cantidad de créditos han sido,
consideradas en orden a su gravitacién, las siguientes:

i. La falta de informacion del cliente, que ha sido, sostenidamente, la preocu-
pacion principal de las entidades especializadas en créditos, que requieren
mayor cantidad de datos sobre los prestatarios.

ii. La rentabilidad de los proyectos que se someten a consideracion para el
financiamiento.

iii. La insuficiente garantia por parte del prestatario.

Como se desprende de lo enunciado, los déficits de informacién tienen un
peso sustantivo, en particular en lo relacionado con las actividades de crédito a las
PyME y también a productores de pequefia escala, asi como también influye la inca-
pacidad de proveer garantias reales, lo cual revela el escaso avance de las opciones
basadas en “project finance”, aunque también inciden las cuestiones relativas a la
calidad y rentabilidad de los proyectos que se proponen a las IF.

En este sentido, las instituciones apuntan que, entre los riesgos que se eva-
luan para la concesion de nuevos créditos, cuenta en primer lugar la consideracion
del flujo de caja del proyecto, luego la actividad econdémica del cliente y, por ultimo,
con menor relevancia, la calidad de las garantias. De modo que parecerian existir
criterios diversos entre las instituciones respecto de los factores determinantes de la
decision de otorgar un crédito.

Por lo tanto, pareceria haber una inconsistencia entre la preocupacién que
expresan las entidades por la adecuada provision de garantias reales, para facilitar la
concesién de préstamos, y la posterior indicacion de que las solicitudes de crédito se
examinan con atencién al flujo de caja esperado y a la rentabilidad de los proyectos
presentados para su financiamiento. En definitiva, segun se desprende de las res-
puestas al BCP, las entidades parecen estar en un proceso de transicion, en el cual
las preocupaciones por las garantias se asocian a algunos de los rasgos principales
de sus clientes (gran informalidad, déficits de informacion etc.) y la preocupacion por
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la calidad de los proyectos aparece ligada a una vision mas moderna del negocio
bancario.

Desde la perspectiva del plazo de financiamiento, el mencionado informe
refiere que con relacion a la dificultad de otorgar préstamos a mayores plazos, el
motivo es sobre todo estructural, ya que la principal razén enunciada como una
barrera para la transformacion a mayores plazos es el problema de calce, pues,
incluso en un sistema con elevada liquidez, una alta proporcion del total de depdsi-
tos bancarios, el 59,1% a agosto de 2014, estan colocados a la vista 0 a muy corto
plazo (BCP, 2014c).

También se menciona como una razoén para preferir plazos mas cortos la
mayor rentabilidad de otras actividades de crédito, aunque con una gravitacién menor.
El arbitraje de plazos, en estas condiciones, implica riesgos a los que, dados los ante-
cedentes de frecuentes crisis sistémicas en el sistema financiero, ni las instituciones
estan dispuestas a exponerse, ni el propio marco regulatorio a aceptar mas alla de
los limites prudenciales.

Entre las barreras de caracter general que limitan los esfuerzos destinados
a implementar iniciativas dirigidas a aumentar la EE en la economia y/o en sectores
especificos, el estudio “Eficiencia energética en América Latina y el Caribe: avances
y desafios del ultimo quinquenio” difundido por la Comisiéon Econdmica para América
Latina y el Caribe (CEPAL) en noviembre de 2013 y elaborado en conjunto con la
Agencia Alemana de Cooperacion Técnica (GlZ), identifica las siguientes restricciones
para el caso de Paraguay (CEPAL y GIZ, 2013):

= La cultura del “derroche” concebida por el ciudadano, debido a la abun-
dante disponibilidad de energia.

» El desconocimiento de los consumidores y de los ciudadanos en general
acerca de la existencia de programas de uso racional y eficiente de la
energia, y de sus ventajas, asi como también respecto de la posibilidad
de ser participes activos.

= La preferencia por la compra de equipos eléctricos deficientes determinada
por su precio mas barato.

» La falta de interés del sector privado en financiar proyectos de EE.

» La falta de apoyo del Estado con financiamiento adecuado para estas
iniciativas.

Asimismo, el citado estudio observa que “la poca articulacion interna del sec-
tor de la energia y de este con el resto de la economia demuestra la necesidad de
coordinar mas estrechamente las politicas entre los distintos sectores con una vision
mas amplia, que apunte hacia los objetivos globales trazados por el gobierno nacional
en materia de desarrollo econémico y social” (CEPAL y GIZ, 2013).

Segun este estudio, el Comité Nacional de Eficiencia Energética (CNEE) no
dispone de fondos para financiar proyectos de EE ni hay tampoco fondos disponibles



por parte del sector privado financiero para apoyar este tipo de iniciativas en
Paraguay.

Un informe anterior, titulado “Paraguay: informe final, mecanismos financie-
ros” indica que Paraguay posee ademas pocas herramientas financieras especificas
para el desarrollo de las energias renovables, pues varios factores desalientan el
desarrollo de estas energias asi como la creacion de mecanismos de financiamiento
especificos relacionados con dicho sector en el pais, entre ellos:

» El bajo costo de las tarifas eléctricas, lo que desalienta la introduccion de
otras tecnologias de ultima generacion.

» La falta de incentivos para la sustitucion de fuentes de generacién, ya que
la generacion hidroeléctrica se considera “limpia” y libre de emisiones de
GEl.

El primero de los factores se aplica con igual pertinencia al caso de la EE,
pues el bajo costo de las tarifas energéticas también desalienta la introduccion de
tecnologias que incrementen la eficiencia, mientras que los bajos costos relativos de
la lefa, en el corto plazo, desincentivan las inversiones dirigidas a la sustitucion de
combustibles.

Esos factores han sido sefalados con énfasis durante las entrevistas realiza-
das a los representantes del sector industrial, que argumentaron la inconveniencia de
la sustitucién, tanto desde el punto de vista econémico cuanto de la ventaja técnica
de emplear lefia respecto de la energia eléctrica.

Cuando se examinan las respuestas de las IF, se observa que la falta de infor-
macion se identifica como una de las principales barreras a las que deben sumarse la
complejidad de la tematica, la dificultad para avanzar en esquemas innovadores sin
el atractivo de una rentabilidad incremental que lo justifique, y la idea subyacente de
que no hay una demanda suficientemente robusta que haga razonable el esfuerzo.

Percepcion

Aunque las IF muestran su disponibilidad a considerar la cuestion sobre la tecnologia
disponible y la naturaleza de proyectos destinados a mejorar la EE, el conocimiento
detallado sobre la tematica es escaso o muy pobre —salvo algunas excepciones—y la
dinamica actual de los negocios financieros hace que las instituciones mayormente
prefieran continuar con el “business as usual’, pues estan creciendo sin que nece-
sariamente deban abordar nuevos negocios, debido a la acelerada expansion de la
actividad econdmica mas reciente y de los negocios con esta relacionados.

De acuerdo con su grado de conocimiento y su actitud hacia el financiamiento
ambiental, la economia verde y el financiamiento para la mitigacion del cambio cli-
matico, mas las mejoras en materia de EE en el sector industrial, las IF de Paraguay
pueden dividirse en tres tipos:
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Instituciones que muestran un bajo grado de conocimiento y escaso invo-
lucramiento en iniciativas de este tipo, aunque no tendrian obstaculos en
considerar ampliar sus negocios en esta direccion. Identifican estas acti-
vidades principalmente con aquellas destinadas a cumplir con la respon-
sabilidad social empresaria de la institucion, pero no tienen divisiones de
negocios ni cuentan con personal especializado en estas actividades. Tam-
poco declaran tener planes para avanzar en este sector, aunque podrian
considerar hacerlo si se justificara.

Instituciones con una percepcion clara aunque general del potencial
de negocios, pero que encuentran que las particularidades del negocio
financiero asociado a estas iniciativas, las complejidades de los sectores
involucrados, la escasez de informacion y el riesgo diferencial inherente
no hacen atractivo explorar mas alla el potencial de estas actividades.
Conocen los requerimientos especificos de modo general, pero tienen la
conviccién de que el negocio de los segmentos verdes presenta obstaculos
que deben ser atenuados mediante cambios regulatorios, y en particular
mediante una mejora muy vigorosa en la aplicaciéon de la ley, que con-
vierta el cumplimiento de las empresas en una obligacion ineludible y por
ende refuerce la demanda de crédito. En algunos casos las instituciones
que forman parte de este grupo han intentado poner en marcha algunas
lineas de financiamiento orientadas a desarrollar un mercado nuevo, pero
la experiencia no ha sido exitosa o no ha alcanzado un volumen tal que
permita considerar la posibilidad de repetirla o ampliarla considerando el
caso de la EE. Afirman que la IF solo podra ser un actor decisivo cuando
haya un cambio en las condiciones que caracterizan a estas iniciativas,
sea por la introduccién de nuevos estandares, la obligatoriedad de un cum-
plimiento efectivo de las normas ambientales (por ejemplo la imposibilidad
de usar biomasa no renovable), o la introduccién de rigurosos mecanismos
de aplicacién de la ley que hoy no existen.

Instituciones con una percepcion que resulta del analisis de demandas
de crédito especificas, que son luego vistas como una oportunidad de
expandir la cartera, aprovechar las condiciones para consolidar o ampliar
su posicion de mercado, y atender sectores que hoy no estan atendidos, y
presentan por ende oportunidades con un potencial de rentabilidad mayor.
El interés de este tipo de IF nace precisamente de haber identificado (aun-
que no cuantificado con precisidon) una demanda de crédito especifica.
Tienen funcionarios que conocen el negocio en su relacion con el cliente,
incluso, en el nivel de su red de atencién al cliente, y avanzarian con
mayor impulso si hubiera lineas e instrumentos que facilitaran la extension
de sus servicios, asi como un programa de asistencia para fortalecer las
capacidades de su personal, difundir la conveniencia de las acciones pro-
puestas y facilitar la llegada a los propios clientes. Se trata en general de



IF que se encuentran en un proceso de expansion ambicioso que quieren
continuar para ganar una mayor participacion en el mercado.

Esta tipologia, naturalmente, no es rigida, y consiste en una aproximacién que
permite comprender las motivaciones y actitudes de las entidades.

Finalmente, de las entrevistas realizadas surge que en general hay un cierto
interés “tedrico” en involucrarse en actividades que tiendan a proteger el medio
ambiente, o atender a los segmentos verdes del mercado, aunque no parece haber
demasiada informacion sobre estos segmentos, y en la mayoria de los casos se
carece de un examen del negocio subyacente y, sobre todo, de la informacion nece-
saria para efectuar ese analisis.







Beneficios ambientales

| objeto de este acapite es identificar y estimar potenciales beneficios ambienta-

les que resulten de las transformaciones que se produzcan como consecuencia

de la incorporacién de las tecnologias de mejora de la EE propuestas y de la
puesta en valor de las actividades consideradas a partir de la ejecucién de proyectos
en estos segmentos de mercado.

El analisis que se presenta a continuacién se ha llevado a cabo por segmento
de actividad, en la medida en que lo ha hecho posible la disponibilidad de informacion.

Potenciales reducciones de emisiones de GEI por segmento

El potencial de reduccion de emisiones de GEI ha sido ya estimado y los resultados
se han expuesto en el capitulo 2, acerca del analisis de prefactibilidad, donde se
hicieron las cuantificaciones sobre el consumo actual de energia por fuente para cada
subsector analizado, el potencial de ahorro energético resultante del incremento de
la EE, y el desplazamiento de lefia no sostenible (producto de la deforestacion) y de
combustibles fosiles y su ulterior reemplazo por energia eléctrica.

Ingenios azucareros (industria “resto de alimenticias”)

En el caso de los ingenios azucareros, la estimacion de reduccion de emisiones fue
realizada exclusivamente sobre la base de la disminucion del consumo de lefia resul-
tante de la incorporacion de cogeneracion, debido a que el efecto del incremento de la
eficiencia en la utilizacion de biomasa no produce reducciones de emisiones de GEI.

La disminucion estimada en el consumo de lefia derivada de las mejoras pro-
puestas es de 1.416 Tep (59 TJ) anuales, utilizados para generar vapor. Esa reduccion
en el consumo eléctrico se vio afectada por un factor de emision de 113,9 tCO_e/TJ, por
lo que en consecuencia se obtuvo una rebaja de emisiones de 6.735 tCO,e por afio.

Podria considerarse aqui la posibilidad de que el incremento de la eficiencia
en la utilizacion del bagazo liberara residuos adicionales que pudieran desplazar
luego una cantidad adicional de lefia, pero aplicando el principio de prudencia en las
estimaciones se ha utilizado un criterio conservador, evitando incluir en la estimacion
la reduccion de emisiones que pudiera resultar de ese desplazamiento.

A los efectos comparativos, se puede mencionar que el estudio del Banco
Mundial “Construccién de Capacidades y Asistencia Técnica para Promover la
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Participacion de Paraguay en el Mercado de Carbono” estima que en el afio 2007
las industrias azucareras y alcoholeras del Paraguay emitieron un total de 4.555
tCO2e provenientes de aguas residuales y de residuos como cachaza y vinaza, lo
que equivale a un promedio de 414 Ton CO2 eq por industria (Banco Mundial, 2011).
Segun este documento, el 60 % de estas emisiones corresponden a CH4 y el 40% a
N20O. Ademas, el estudio aclara que los resultados obtenidos pueden verse influidos
por las diferencias tecnoldgicas y de tratamiento de residuos existentes entre las
industrias a las cuales no se tuvo acceso. Debe observarse que las emisiones esti-
madas incluyen las emisiones por tratamiento de las aguas residuales y vinaza, que
son importantes. De modo que hay una diferencia en el alcance de las estimaciones
de uno y otro ejercicio de calculo.

En cualquier caso, en el mencionado estudio se identifican acciones en el
sector que pudieran contribuir a reducir emisiones de la actividad azucarera, tales
como: i) el ahorro energético o una mayor eficiencia en la generacion de energia, y
ii) el uso de energias renovables para la generacion de energia, lo que coincide con
el enfoque expuesto en este documento.

Hornos ladrilleros e industria ceramica (industria no metalica)

En el caso de los hornos ladrilleros, la mejora propuesta se centré en el desplaza-
miento total de lefia no sostenible y del fuel oil para aplicaciones de calor directo
mediante su sustitucion por energia eléctrica, segun las opciones tecnolégicas pre-
sentadas en el acapite 5 del presente reporte.

Como en el caso anterior, no se computan reducciones de emisiones prove-
nientes de la sustitucién de residuos biomasicos.

* LeAa: Segun esta propuesta, el contenido energético de la lefia reempla-
zada por energia (hidro) eléctrica es de 150.985 Tep (6.321 TJ) por ano.
Si se aplica un factor de emision de 113,9 tCO,e/TJ, la reduccion de emi-
siones alcanza a 720.555 tCO,e anuales.

* Fuel oil: Segun el Balance nacional de energia util de la Republica del Para-
guay, la demanda neta para aplicaciones de calor directo que utilizan este
combustible en la industria ladrillera suman 30.639 Tep (1.283 TJ) anuales.

Si se aplica un factor de emision para el fuel oil de 113,9 tCO,e/TJ, se estima
una reduccioén de emisiones por reemplazo del mismo por energia eléctrica de 99.288
tCO,e anuales.

Por lo tanto, en total, sumando los desplazamientos de lefia no sostenible y
fuel oil, y teniendo en cuenta que debido a la preponderancia de la hidroelectricidad en
Paraguay se asigna a la energia eléctrica obtenida de la red un factor de emisién nulo,
se estima que el reemplazo de la combustion para generacién de calor por electricidad
resultaria en una reduccion anual de emisiones de alrededor de 819.300 tCO,e.



Secado de granos: soja, maiz y trigo

En el caso de la industria de secado de soja, maiz y trigo, de manera similar al caso
de la industria ladrillera, la propuesta consiste en reemplazar totalmente el consumo
de lefia para aplicaciones de calor directo por energia eléctrica, con idénticas consi-
deraciones a las expuestas para dicha industria.

Segun el Balance nacional de energia util, el consumo total de lefia para apli-
caciones de calor directo en la Paraguay equivalia en 2012 a 11.981 kTep (502 TJ)
anuales. Si se aplica un factor de emision de 113,9 tCO,e/TJ para la lefia, la reduccion
de emisiones estimada por el desplazamiento de lefia no sostenible para aplicaciones
de calor para el secado de soja, maiz y trigo equivale a 57.135 tCO,e por afio.

Potencial total de reduccién anual de emisiones para las industrias
y actividades econémicas seleccionadas

La suma de las reducciones de emisiones de GEI estimadas para las industrias azuca-
rera, ladrillera y de secado de soja, maiz y trigo equivale a 883.188 tCO,e por afio.

Noétese que mas del 80% de la reduccion total provendria del desplazamiento
de lefia no sostenible en la industria ladrillera.

Cuadro 6.1
Potencial de ahorro energético y de reduccién de emisiones, por uso y sub-
sector/industria, gracias a una mejora de rendimiento y cambio de combustible

INDUSTRIA | Combustible | Vapor Calor Fuerza Toe TJ tCO2e | NOTA
directo motriz
Resto de LE 1.416 - - 1.416 59 6.753 | Reduccion del
alimenticias consumo de lefia
BZ - - -
EnE - - -
No metalicos FO - - 150.985 6.321 720.012 | Reemplazo total
(lefia) de la lefia por
LE - 150.985 - energia
RB - - - eléctrica
EnE - - -
No metalicos FO - 30.639 - 30.639 1.283 99.288 | Reemplazo total
(fuel oil) del fuel oil por
) ) ) energia eléctrica
Secado de LE - 11.981 - 11.981 502 57.135 | Reemplazo total
soja, maiz y de la lefia por
trigo EnE . . . energia
eléctrica

| 1416 | 193605 .| 195021 | s165 | ssatss |

Fuente: Elaboracion propia.




Aumento de la conservacion de la biodiversidad

El deterioro creciente de los recursos forestales de Paraguay, que progresivamente
contribuye a limitar las oportunidades de desarrollo para algunos grupos vulnerables
de la poblacién, y a producir efectos adversos en términos de conservacion de la
biodiversidad, el deterioro o la pérdida progresiva de los ecosistemas, e impactos
diversos en términos de inundaciones, cobertura forestal, dafos a la infraestructura,
entre otros, es un grave problema que empeora a medida que el proceso de defo-
restaciéon se prolonga y se extiende espacialmente, y se obstaculiza la recuperacién
de los ecosistemas, de los habitats y de los recursos naturales.

Sin embargo, debido a los procesos todavia en curso, la importancia relativa
del sector forestal en el marco de la economia paraguaya ha decrecido en las ultimas
décadas, si se considera que antiguamente la madera constituia unos de los princi-
pales rubros de exportacion en el pais.

En 2006 la FAO, en su “Diagnoéstico y Base de la Estrategia Nacional de
Financiamiento Forestal”, observaba que “la demanda interna y externa de la madera
ya supera la capacidad de produccion de los bosques de la region oriental del pais,
sobre la base de un manejo forestal sostenible, aunque la industria todavia puede
satisfacer sus necesidades con la producciéon maderable generada en los procesos
de desmontes masivos, estableciéndose de esta manera una relaciéon perversa entre
industria forestal y deforestacion” (FAO, 2006).

Segun la FAO, en las ultimas tres décadas la superficie de bosques produc-
tivos, de maderas preciosas de alto valor comercial, ha declinado de 4.000.000 has
a menos de 1.000.000 de has en la Regién Oriental, mientras que para la Region
Occidental (Chaco) se estima que actualmente existe un remanente de alrededor de
8.000.000 has, cuya superficie boscosa también se encuentra en una creciente decli-
nacioén por la conversion de tierras forestales a pasturas para la ganaderia y con el
agravante de constituir un ecosistema de mayor fragilidad que en la Regién Oriental.

Asimismo, debe mencionarse que la Politica Ambiental Nacional del Paraguay
identifica entre los principales problemas en la materia los siguientes:

i. Laerosion, la degradacién y el agotamiento de los suelos por el uso inade-
cuado en la agricultura y en obras de infraestructura.

ii. La expansion incontrolada de las zonas urbanas y el manejo inadecuado
de los residuos.

iii. La deforestacién en campos privados y, en algunos casos, en areas sil-
vestres protegidas.

iv.  La pérdida de la vegetacién pristina protectora y la transformacion de
grandes superficies al uso agropecuario.

Entre los objetivos de la politica ambiental se cuenta el de propiciar el incre-
mento de la eficiencia de los procesos productivos a través del uso sostenible del
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suelo, el agua, la energia y otros insumos, incentivando su reutilizacion, recuperacion
y reciclaje con la adopcién de buenas practicas de gestion ambiental. Esos objetivos
se hallan plenamente en linea con la mejora de la EE en sectores seleccionados, la
cual apunta, entre otros aspectos, a disminuir la presidon actual sobre los recursos
naturales y contribuir a revertir el proceso de deforestacion acelerado en curso, lo
que también resulta consistente con las iniciativas que el pais se encuentra imple-
mentando en el marco del proceso de preparacién para participar del mecanismo de
pagos por resultados de reduccién de la deforestacién y degradacion de los bosques
(REDD+), tales como UNREDD+.

Asimismo, la politica forestal difundida por la Secretaria Técnica de Planifica-
cion del Desarrollo Econdmico y Social de Paraguay, busca optimizar la contribucion
del sector forestal al desarrollo socioeconémico sostenible del pais. En esa linea, el
documento Politica Forestal Nacional (Infona, s/f) enuncia entre sus objetivos espe-
cificos, el de “revertir el proceso de pérdida y degradacién de los bosques y promo-
ver el manejo sostenible de los ecosistemas forestales”, en el marco de objetivos
generales que consisten en lograr “el crecimiento econémico del Paraguay sobre
bases sostenibles mediante el incremento de los beneficios econdmicos, sociales y
ambientales de los bienes y servicios provenientes de los bosques del pais”, lo que
requiere el “aprovechamiento sostenible de los recursos forestales, conforme a nor-
mas y criterios técnicos y administrativos viables y agiles, considerando siempre las
funciones econdmicas, sociales y ambientales de los bosques™.

Creacion de servicios ambientales

La introduccion de iniciativas para mejorar la EE en la industria, con un impacto
directo positivo en la reduccion de la presion sobre los recursos de la biomasa, podria
complementarse efectivamente con iniciativas combinadas para el pago por servicios
ambientales, con recursos de origen en el financiamiento climatico, y eventualmente
el pais podria obtener desembolsos por resultados positivos mas especificamente en
materia de REDD+, lo que permitiria, por esa via, disminuir la presién efectiva sobre
los ecosistemas, a la vez que darles a las comunidades un acceso a recursos que
haria posible la reduccidon de la venta de biomasa no renovable con destino a lefia
para la industria. Por ello, es preciso elaborar con mas detalle las oportunidades que
se desprenden de la consideracion de las sinergias entre ambas iniciativas.

5 Véase el documento Politica Forestal Nacional, publicado por el Instituto Forestal Nacional (Infona) en http://www.stp.
gov.py/v1/.







Diseino y estructuracion de una
estrategia y de sus mecanismos
financieros

Un marco conceptual para el impulso a la eficiencia energética

De modo general, puede afirmarse que las tecnologias energéticamente eficientes
o0 ahorradoras de energia conllevan una oportunidad sustantiva de reducir costos
financieros y morigerar impactos ambientales negativos asociados con el uso de la
energia. Pese a ello, consumidores y empresas no han adoptado estas tecnologias
con la velocidad y la profundidad que se justificaria, aun desde una consideracion
estricta de los beneficios financieros netos (privados) que pudieran obtenerse, y sin
tener en cuenta otros co-beneficios, sociales, ambientales y econdémicos.

Una pregunta clave que debe formularse es: jpor qué razén los encargados
de la toma de decisiones invierten menos de lo conveniente en tecnologias de EE
en relacion con lo que indicarian hacerlo los resultados que se obtienen de algunos
modelos econdmicos o de ingenieria?

Esta circunstancia es conocida como la paradoja de la energia o, también,
desde otra mirada, como la brecha de EE, y las explicaciones tienden a incluirse
en tres categorias: i) fallas de mercado; ii) efectos de las conductas de los agentes
econdmicos, y iii) deficiencias en la modelacion.

Siguiendo a Gerarden et al. (2015), la asi denominada paradoja de la ener-
gia se define como aquella realidad segun la cual algunas tecnologias eficientes en
energia, que resultarian teéricamente beneficiosas para aquellos que las adoptaran,
pese a ello no son adoptadas, lo que se relaciona primariamente con la cuestion de
la busqueda del 6ptimo privado.

La brecha de EE se define como aquella realidad por la cual tecnologias efi-
cientes en energia, que serian socialmente eficientes, no son adoptadas, lo que se
relaciona con el 6ptimo social (Gerarden et al., 2015).

En el caso de Paraguay, la brecha de EE es visible en términos de los bene-
ficios ambientales y sociales de la introduccién de tecnologias para la mejora de la
EE, a los que se renuncia, entre ellos la posibilidad de reducir la presion sobre los
recursos naturales, contribuir a debilitar los motores de la deforestacion y optimizar
las condiciones laborales que tendrian lugar en las PyME.

Las explicaciones sobre las potenciales fallas de mercado incluyen: problemas
y asimetrias de informacion; fallas en los mercados de energia; fallas en los mercados
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de capitales (tales como restricciones de liquidez) y fallas en los mercados de inno-
vacion tecnologica. De esta manera, los mecanismos para revertir estas distorsiones
deben ser suficientemente potentes y apropiados de acuerdo con las caracteristicas
y las modalidades mediante las cuales operan las restricciones que predominan en
un mercado dado.

Todos los procesos de adopcion privada de innovaciones estan expuestos a
fallas de mercado, que pueden ser mas agudas en el caso de las cuestiones rela-
cionadas con la mitigacion del cambio climatico, debido a que las fallas de mercado
en el campo de lo ambiental y, en particular, en el tratamiento de los bienes publicos
globales, tienden a agravar el problema.

Segun el reporte “Financial Instruments to Promote Energy Efficiency: The
Experience from Local Financial Institutions in Latin America and the Caribbean”
(BID, Nafin y KfW, 2012), que recoge las experiencias habidas en las instituciones
financieras de la region, las medidas de EE son aun mayormente nuevas y poco habi-
tuales en ALC, los mercados para la EE son altamente complejos, y pueden caracte-
rizarse en ciertos casos como incipientes, o también, segun los casos, como nuevos
y dinamicos, y evolucionan gradualmente, a medida que los propios segmentos de
mercado maduran y que los marcos de politica relevantes para su ordenamiento se
van perfeccionando paulatinamente (BID, Nafin y Kfw, 2012).

Las explicaciones sobre los patrones de conducta que inducen la brecha de
EE incluyen cuestiones relacionadas con la miopia institucional y creencias sistema-
ticamente sesgadas que senalan, por ejemplo, la dominante mirada de corto plazo
sobre el precio de la lefla y su conveniencia relativa en Paraguay, pese a los hume-
rosos estudios que indican que hay un desequilibrio sustantivo en el mercado entre
oferta y demanda, y una creciente demanda insatisfecha. Ademas, esa perspectiva
elude la cuestion de la insostenibilidad de la oferta de lefia en las condiciones actua-
les y los efectos de la normativa ambiental en la materia.

Hay una tercera categoria de razones que también podrian explicar la brecha
de eficiencia, y estan relacionadas con la calidad de la informacién y los procedimien-
tos para determinar el modelo de negocios que resulta de introducir mejoras de EE.
Entre ellas pueden incluirse las que corresponden a la posible subestimacion de los
costos de adopcion de nuevas tecnologias, en parte por la insuficiente informacion
sobre las condiciones y el desempefio de esas tecnologias, la incertidumbre que
prevalece en algunos aspectos de la aplicacion de innovaciones, y la irreversibilidad
de los procesos una vez que comienzan.

Pese a que, a priori, puede afirmarse que las mejoras en EE permiten reducir
los costos en el horizonte del proyecto y obtener rendimientos positivos sobre la inver-
sidn, existen diversas barreras para la introduccion y también para el financiamiento
de medidas de EE.

Debe sefialarse en primer lugar que los beneficios de las mejoras en EE
son en algun sentido elusivos en términos de su cuantificaciéon y monetizacién. Por
contraste con otro tipo de inversiones, la EE no puede ser medida directamente en



términos de la produccion fisica incremental que se logra sino que puede ser medida
como un ahorro o decremento que se produce respecto de una linea de base de
consumo o gasto en energia.

En segundo lugar, es la necesidad que la EE entrafia de utilizar sistemas,
procesos y aun practicas de trabajo mas avanzadas para las soluciones que propone
lo que en algunos casos implica pérdidas de produccion temporarias, mientras se
adoptan, instalan y empiezan a funcionar a pleno las soluciones previstas, y esto
también acarrea riesgos en relacion con la eficacia de su desempefio en la practica.

Ademas, hay algunas incertidumbres en torno de los proyectos de EE, lo que
hace que, con frecuencia, los inversionistas los consideren riesgosos. En ausen-
cia de estandares internacionales aceptados para medir y reportar los ahorros de
energia, la cuantificacion de los beneficios de este tipo de proyectos es a veces
laboriosa.

Las caracteristicas de los proyectos de EE, que provocan un efecto nega-
tivo en su ponderacion por parte de las instituciones financieras, pueden agruparse,
siguiendo a Limaye (2007, 2011), segun las siguientes categorias:

= Intangibilidad: Para un préstamo ordinario, las IF requieren informacion
sobre la capacidad de generacién de ingresos del prestatario. Para garan-
tizar sus préstamos, las IF los basan en los activos de la empresa. La tasa
de interés propuesta depende normalmente de la seguridad del activo
a incorporar, o en otras palabras, del riesgo que la inversién comporta:
cuanto mas alto el riesgo, mayor sera la tasa de interés. En el caso de
proyectos de EE, los beneficios que proveen consisten en megawatts no
utilizados o flujos de caja incrementales, gracias a los ahorros de energia,
que con frecuencia ni los inversionistas ni los prestamistas saben cémo
colateralizar, pues suele haber un vinculo débil entre ahorros volumétri-
cos, ahorros de costos y el servicio de la deuda. Cuando los ahorros de
energia son intangibles y no pueden determinarse con claridad en el largo
plazo, las IF son renuentes a conceder préstamos que se perciben como
inseguros o de riesgo.

= Informacién inadecuada: Las IF no siempre tienen un conocimiento ade-
cuado de las tecnologias de mejora de la EE y de su capacidad potencial
para bajar costos de energia en la operacion de las industrias, lo que hace
mas dificil que las mismas comprendan en profundidad la naturaleza y
puedan evaluar el valor de las inversiones y la rentabilidad de los proyec-
tos. Esto tiende a abonar la percepcion de que los proyectos de EE son
inherentemente mas complejos, costosos, conllevan mas riesgos, y son
mas dificiles de implementar aunque no sea asi. La ausencia de practi-
cas comunes en materia de EE y de experiencias en la implementacion
de proyectos de EE se agrega para crear obstaculos al financiamiento de
este tipo de proyectos.
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» Pequena escala de los proyectos y elevados costos de transaccion:
Los proyectos de EE pueden ser a veces demasiado pequeios y dispersos
para resultar atractivos para las IF incluidas en el sistema financiero bajo
control de los bancos centrales. En consecuencia, los costos de desarrollo
e implementacion pueden representar una porcién mayor de un proyecto
de EE que en el caso de un proyecto tradicional en el sector energético.
Si hay mayores costos de organizacioén y preparacién y en proporcién un
menor valor de activos que puedan ser usados como garantia del prés-
tamo —un menor valor de los activos como garantias colaterales—, las tasas
de interés tenderan a ser mas elevadas para compensar el mayor riesgo
emergente y por ende la viabilidad financiera de estos proyectos tendera
a disminuir y la percepcion del riesgo a ser mayor.

» Capacidades insuficientes: Los participantes de este segmento de
mercado incipiente, con frecuencia no suelen disponer de los conoci-
mientos técnicos necesarios ni estar familiarizados con los proyectos
de EE, una condicion comun tanto que se trate de los empresarios que
podrian beneficiarse de estas iniciativas, cuanto de los oficiales de
crédito de las IF.

= Escasa demanda de proyectos de EE: En muchos casos los proyectos
de EE pueden tener un lugar relativamente marginal en el conjunto de
opciones empresariales. En algunos casos la concrecion de este tipo de
proyectos esta relacionada con los marcos regulatorios y se ejecutan para
adaptarse a normas especificas. En el caso de Paraguay, algunas de las
visiones empresariales mas comunes estan relacionadas con la idea de
que, en ausencia de regulaciones robustas y controles rigurosos para su
cumplimiento, que demanden introducir mejoras de eficiencia o sustituir
combustibles, no es preciso arriesgarse en transformaciones cuyos costos
no se pueden ponderar con precision.

Estos rasgos que, de modo general, caracterizan a los proyectos de inver-
sion en EE y representan desafios para su implementaciéon, hacen necesaria la
intervencion activa de los bancos nacionales de desarrollo (BND) como actores
centrales en el desarrollo y consolidacion del mercado y de sus segmentos mas
relevantes, debido a que estos BND tienen un conocimiento profundo de las con-
diciones locales, guardan una estrecha relacion con las instituciones financieras
privadas locales y entrafian gran conocimiento de los riesgos y barreras que las
mismas enfrentan en el mercado nacional, asi como acerca de sus vinculos con
los principales actores del sistema.

En esta direccion, siguiendo la experiencia adquirida en esta materia por el
BID en la regién de ALC, se puede afirmar que hay dos tipos primordiales de inter-
venciones que pueden implementar los BND con el propdsito de atraer la inversion
privada en tecnologias y procesos de EE:



= Propulsar la demanda de financiamiento, interviniendo en la etapa de
preinversion mediante la provisidon de asistencia técnica dirigida a crear
un ambiente habilitante o propicio para la inversién privada.

= Proveer incentivos apropiados para estimular el desarrollo de un portafo-
lio de inversiones privadas amigables con el medio ambiente, ofreciendo
instrumentos financieros con los términos y condiciones mas adecuados.

Mas recientemente, en el marco de los procesos en marcha en numerosos
paises de ALC dirigidos al alistamiento temprano de los arreglos institucionales para el
acceso al financiamiento climatico internacional, que podra proveer, por ejemplo pero
no unicamente, el Fondo Verde para el Clima (GCF), los BND tienen la posibilidad de
articular sus esfuerzos en materia de aprovechamiento de las oportunidades de EE
con aquellas acciones dirigidas a mejorar la coordinacidn que los paises en desarrollo
estan realizando para facilitar el acceso a ese financiamiento, integrando estas lineas
de accion con otras igualmente prioritarias que los paises pudieran estar estructurando.

El contexto nacional para la eficiencia energética en Paraguay
Marco institucional y de politicas

La institucion responsable de promover el uso eficiente de la energia en Paraguay
es el Viceministerio de Minas y Energia (VMME), que integra el Ministerio de Obras
Publicas y Comunicaciones (MOPC).

Por el Decreto N° 6377/2011, de marzo de 2011, se cre6 el Comité Nacional
de Eficiencia Energética (CNEE) que le da atribuciones y responsabilidades a ese
comité, bajo la coordinacion del VMME. Ese Comité esta integrado por el pleno de
las instituciones del sector energético nacional.

Los objetivos del CNEE incluyen los siguientes:

= |dentificar proyectos y programas existentes relacionados con la EE.

» Analizar e identificar fuentes de financiamiento de proyectos.

= Analizar la implementacion de medidas fiscales, financieras y tributarias.

= Establecer criterios de EE (normalizacion y etiquetado de productos, sus-
titucion de fuentes, etc.)

= Crear una campafia de promocion y difusion.

= Elaborar el Plan de Uso Eficiente de la Energia.

Un objetivo especifico clave del Comité es preparar y ejecutar el “Plan Nacio-
nal de Uso Racional y Eficiente de la Energia para la Republica del Paraguay”, para
lo cual se han generado lineamientos y orientaciones para la implementacion de
medidas inmediatas y estratégicas en el uso eficiente de los recursos energéticos
en los diferentes sectores, como instrumentos que sustenten un desarrollo nacional
que sea plenamente sostenible.
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Los avances en la consolidacion de un marco legal y regulatorio en materia
de EE, y el desarrollo de medidas, planes y programas contemplan, entre otras, las
siguientes iniciativas:

= Proyecto de Ley Marco de Uso Eficiente y Racional de la Energia.

= Establecer reglamentaciones y normativas pertinentes para los distintos
sectores, entre los que se incluyen la industria, los usuarios comerciales,
los usuarios residenciales, la iluminacion publica y los edificios publicos.

= Medidas para reducir la punta en la curva de carga del consumo de ener-
gia eléctrica del Sistema Interconectado Nacional.

» Revision del pliego tarifario de la ANDE. Aplicacién de tarifas diferenciales
en baja tension.

» Plan nacional de cocinas eficientes.

= Prototipo de vivienda social eficiente.

» Eficiencia en edificios y espacios publicos.

= Eficiencia en el sector transporte.

Segun ha afirmado el coordinador del CNEE, los principales desafios actuales
para el Plan Nacional de Eficiencia Energética son los siguientes®:

» Fortalecer al Comité Nacional de Eficiencia Energética.
» Cuantificar el potencial de EE por sectores.

» Lanzamiento del Plan Nacional de Eficiencia.

= Marco Legal para la Eficiencia Energética.

Segun sostiene la CEPAL, en un estudio sobre Eficiencia Energética en Amé-
rica Latina y el Caribe, el CNEE no dispondria de fondos para financiar proyectos
de EE. En el anteproyecto de Ley de Eficiencia Energética que esta en proceso de
elaboracién en Paraguay, se intenta asegurar la disponibilidad de recursos. Ademas
el analisis mencionado afirma que no hay tampoco fondos disponibles por parte del
sector privado financiero para apoyar este tipo de iniciativas en el pais (CEPAL, 2013).

A su vez, conviene recordar que, segun sostuviera la Direccion de Recursos
Energéticos del Viceministerio de Minas y Energia, “Paraguay no puede dar un uso
productivo a su abundante energia hidroeléctrica”, debido, en parte, a la falta de redes
de transmisién adecuadas, pese a ser el mayor exportador de energia eléctrica de
la region y el segundo mayor exportador a nivel mundial’.

Esa circunstancia, vinculada sobre todo a la aun insuficiente capacidad y
extension de la infraestructura energética de transmision y distribucion, se manifiesta

5 VVéase CNEE (2014) en el siguiente enlace: www.ssme.gov.py.
7 Véase VMME (2011) en el siguiente enlace: http://cefir.org.uy/wp-content/uploads/downloads/2012/01/MinasyEner-
gia-Paraguay.pdf.



en particular en el corto plazo en el desarrollo de las redes de distribucion en ten-
siones inferiores a 66 kV, es decir en media y baja tensién. Para enfrentar estas
restricciones, se encuentra en ejecucion el Plan Maestro de Obras Eléctricas de
ANDE, de acuerdo con el cual se prevé que el pais contara con un sistema eléctrico
robusto, que le permitira llegar en forma competitiva y con alta calidad de servicio a
los futuros clientes industriales.

El Plan Maestro tiene programadas inversiones por US$2.900 millones hasta
el afio 2018, y llegar a los US$5.000 millones en 2023, y cuenta con financiamiento
de instituciones multilaterales de crédito. Luego. en el horizonte de planificacién
sera posible combinar de forma congruente el aumento en el uso de la energia eléc-
trica disponible con la mejora de la eficiencia en el uso de la energia para disminuir
impactos ambientales, reducir emisiones de GEI, mejorar la conectividad del sector
industrial y las condiciones laborales en las ramas a las que se pretende apoyar con
la estrategia financiera, facilitar la transformacién mediante nuevos instrumentos
financieros y proveer asistencia técnica sistematica.

Al mismo tiempo, aunque avanza paulatinamente el desarrollo del plexo legal
y normativo en materia de EE, no existe todavia una normativa especifica vigente
que promueva el uso eficiente de la energia en Paraguay, lo que en alguna medida
se hace extensivo al aprovechamiento de las energias de fuentes renovables no
convencionales (ERNC), y esto representa un factor limitante de las iniciativas para
promover ese uso.

Es que aun no existen las condiciones regulatorias que promuevan la intro-
duccion de medidas de EE en las empresas, ni los actores relevantes pueden per-
cibir con claridad los beneficios econdmicos derivados de inversiones de ese tipo,
mientras que en cambio los riesgos asociados a esas inversiones parecen evidentes
en la percepcion empresarial.

Oferta de crédito y acceso actual al financiamiento

Oferta de crédito

Si se considera la perspectiva de la oferta de financiamiento a las ramas industriales
y a los segmentos de mercado verde bajo analisis, se observa que el crédito al sector
no financiero privado es otorgado principalmente por bancos, companias financieras
y cooperativas de ahorro y crédito, en un contexto en el que el sistema financiero
paraguayo ha crecido sostenidamente en los ultimos afios y en 2014 los préstamos
de los bancos y financieras representaban el 39% del PIB, en comparacién con un
12% en 2004.

Desde otra perspectiva, del examen de los informes periddicos del BCP se
desprende que los bancos son los mayores proveedores de crédito por volumen
del pais, y la mayor parte de su crédito esta relativamente concentrada en el sector
primario, pues la agricultura y la ganaderia representan algo mas de un tercio de la
cartera total (35%). Los créditos destinados al comercio suman un 22,1% del total,
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mientras que los destinados al consumo equivalen a alrededor de un 15% del total y
los sectores industriales y de servicios representan un 10% cada uno.

En las financieras crece la proporcién de la cartera de créditos destinada al
consumo (31,6%), en tanto que el 23,6% de los mismos se dirige a las actividades
comerciales, y un 21,4% del total se orienta al sector primario representan (BCP,
2014b); por su parte, los servicios suman alrededor de un 11% (BCP, 2014b). A su
vez, las cooperativas destinan un 43% de su cartera a préstamos personales, un 15%
a préstamos de consumo, un 13% a la agricultura y un 6% a la vivienda.

En el caso de los bancos, se observa que a mediados de 2014 un 58,8%
de los activos bancarios eran préstamos bancarios y el resto eran principalmente
recursos liquidos mantenidos en cuentas del BCP, de modo que este mercado se
caracteriza por contar con una buena liquidez pero carecer de suficiente informacion,
con lo cual el otorgamiento de préstamos no siempre resulta sencillo. Por ejemplo, no
hay actualmente un registro de garantias, lo que facilitaria el acceso a financiamiento
por parte de las MiPyME.

Demanda de crédito y limitaciones en el financiamiento

Si se examina el apartado sobre “Créditos y cuentas bancarias” del Censo Econdmico
Nacional (CEN) 2011, se observa que en el sector de la industria, si se considera el
tamafo de las unidades econdmicas, solo el 24,5% de las empresas micro y peque-
fas han obtenido “créditos, préstamos o financiamiento”. El porcentaje de acceso al
financiamiento casi se duplica (46,5%) para las empresas medianas y se eleva hasta
el 63,3% para las empresas grandes. De modo general, de acuerdo con los datos,
el 12% de las companias tiene una cuenta bancaria, aunque esta cifra sube a 85%
en empresas grandes.

Al distinguir las fuentes de créditos, préstamos o financiamiento, considerando
también el tamafio de las unidades econdmicas, se verifica que en el caso de las
micro y pequefias empresas, las cooperativas son largamente la principal fuente de
financiamiento (50,9%), a la cual le siguen los bancos privados (24,7%) y luego las
financieras (18,9%).

En el caso de las unidades econdmicas de tamafio medio, la principal fuente de
financiamiento la constituyen los bancos privados (56,4%), a los cuales les siguen las
cooperativas (35,7%) y las financieras (25,7%). En este caso, el financiamiento comer-
cial, por los proveedores, constituye la cuarta fuente de financiamiento por volumen
(7,8%) y supera incluso al financiamiento con origen en una fuente gubernamental directa
(Banco Nacional de Fomento, Fondo Ganadero y Crédito Agricola de Habilitacion).

Para el segmento de empresas grandes, los bancos privados predominan
como fuente de financiamiento (86,8%), el segundo lugar corresponde al financia-
miento de proveedores (19%) y luego le siguen, con importancia menor, las coope-
rativas (12,8%) y las financieras (11,4%) (DGEEC, 2012a).

Los datos de la Encuesta de Inclusién Financiera de Paraguay 2013 confirman
que los bancos y las cooperativas son las dos fuentes mas comunes de préstamos en



el pais. Al mismo tiempo, segun dicha encuesta, los duefios de negocios y empren-
dedores se han beneficiado con un préstamo para iniciar un negocio solo en el 7%
de los casos (BIRF / Banco Mundial, 2014b).

Cuando se examina en el CEN 2011 la aplicacién de los recursos del crédito,
se observa que en el caso de las empresas micro y pequenas, alrededor del 80% de
los fondos se destinan a cubrir necesidades de capital de trabajo, y solo una cuarta
parte es utilizada para equipamiento o ampliacion del negocio; entre las empresas
medianas, los fondos para compra de insumos de origen nacional y extranjero y el
pago de la ndmina salarial también representan alrededor del 80% de la aplicacion
de los recursos del crédito, aunque esta creciendo la proporcion de los fondos des-
tinados a equipamiento (37,7%).

A su vez, las empresas grandes destinan también una proporcion significativa
de los recursos del crédito a solventar mayormente sus necesidades de capital de
trabajo, entre las cuales se destaca la compra de insumos de origen extranjero, si
bien ha aumentado marcadamente el uso del crédito para adquirir equipamiento, que
se eleva a casi un 50% del total®.

Entonces, es posible verificar el bajo grado de bancarizacion de las empresas
industriales, micro y pequefas, ya que solo el 7,1% del total de las unidades econé-
micas de ese segmento reporta en el Censo tener alguna cuenta bancaria. En tanto,
mas de la mitad de las empresas medianas afirma tener alguna cuenta bancaria, lo
que indica que aun en ese segmento intermedio la bancarizacién dista de ser plena
(DGEEC, 2012a).

Pese a que el crédito en el sector bancario de Paraguay ha crecido a lo largo
de los afios de un 12% del PIB en 2004 a un 39% del PIB en 2014, los préstamos
a microempresas todavia son insuficientes. Solo un 27% de todas las pequefas y
microempresas (formales e informales) han podido tomar préstamos.

Por otra parte, una encuesta a empresas, realizada peridédicamente por el
Banco Mundial y la Corporacién Financiera Internacional (CFl), informa que, entre
sus indicadores financieros, en el caso de Paraguay las exigencias de garantias cola-
terales para un préstamo se elevan al 478% del valor de la deuda para el segmento
de empresas micro y pequefias. Esto implica que el valor de la garantia debe casi
quintuplicar el valor del préstamo para que la garantia pueda considerarse satisfac-
toria, lo que constituye una fuerte barrera para las inversiones en ese segmento.
Esta exigencia se reduce de forma muy marcada para empresas medianas y grandes
(258% y 143%, respectivamente). La misma encuesta indica que la proporcion de
inversiones financiadas mediante préstamos bancarios alcanza a alrededor de entre
el 20% y el 30% de las necesidades totales con ese destino, en tanto que alrededor
de un 60% de las inversiones se financian con recursos propios. Aproximadamente
el 20% de las companfias encuestadas indico que la falta de acceso al financiamiento

6 Los porcentajes pueden sumar mas de 100%.
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es una gran restriccion. Un 48% de las compafiias reportd que utilizan bancos para
financiar su capital operativo. Ademas, la proporcion de las necesidades de capital
de trabajo financiadas por proveedores e instituciones financieras (fuentes externas)
oscila en torno del 40% (Banco Mundial y CFI, 2011).

Atendiendo a las restricciones de acceso al financiamiento descriptas, el
gobierno paraguayo ha buscado tomar medidas para promover el desenvolvimiento de
las MiPyME vy facilitarles su acceso al crédito formal. La Ley Num. 4457 para MyPyME,
promulgada en 2012, tiene por objeto proveer un marco regulatorio que permita pro-
mover y fomentar la creacion, el desarrollo y la competitividad de las micro, pequefias
y medianas empresas, lo cual condujo a la creacion de un Viceministerio de MIPYMES
en el Ministerio de Industria y Comercio. La misién de ese viceministerio es promover
las MiPyME en el pais, por lo cual, entre otros objetivos, dicha cartera esta trabajando
con otras instituciones gubernamentales para poner en marcha un fondo de garantia de
crédito para este tipo de empresas, fondo que fuera creado por ley en 1995, pero que
aun no ha sido implementado. Asimismo, se esta redactando un nuevo proyecto de ley.

Barreras y riesgos principales para la inversidon en eficiencia energética

Una parte sustantiva de los flujos financieros para transformar las actividades pro-
ductivas hacia economias bajas en carbono debera provenir del sector privado. El
financiamiento internacional publico y en especial el financiamiento climatico debe-
ran permitir apalancar los fondos de origen privado que requieran movilizarse. Sin
embargo, las barreras para la inversion en EE o en energias renovables han limitado
en un numero de paises la inversion privada con este objeto.

Desde una perspectiva tedrica, siguiendo a Sorrell, Mallett y Nye (2011), es
posible distinguir las barreras y los riesgos que afectan la toma de decisiones en
materia de proyectos de EE y, de manera mas general, en proyectos destinados a
mitigar el cambio climatico. Una barrera puede ser definida como un mecanismo que
inhibe una decision o condiciona una conducta que parece ser econdmica y energé-
ticamente eficiente (Sorrell, Mallett y Nye, 2011).

Por otra parte, de acuerdo con Gray y Malone (2008), el riesgo, puede ser
entendido como la exposicion al dafio, de caracter parcial, o la pérdida de los acti-
vos de un proyecto. Los riesgos dependen de las caracteristicas especificas de un
proyecto. Los inversionistas suelen concentrarse en los riesgos que pudiera haber
en un proyecto especifico y el impacto que esos riesgos podrian tener sobre los
rendimientos de ese proyecto.

En este enfoque, los encargados de la toma de decisiones de politicas tien-
den a concentrarse en enfrentar las barreras que impiden que los flujos de capital
se orienten en una direccién dada, por ejemplo hacia inversiones en EE que a la vez
puedan contribuir a mitigar el cambio climatico. Entonces, las politicas publicas suelen
proponerse atenuar esas barreras para aumentar su efectividad.



Una tipologia general de las barreras

Aunque hay diferentes tipologias de barreras, una revision de la literatura disponible
permite agrupar a priori, desde una perspectiva tedrica, las barreras a la inversion
en EE, segun la siguiente taxonomia:

= Riesgo.

» |nformacién imperfecta y asimetrias de informacién.
= Costos ocultos.

= Acceso a capital.

* Incentivos fragmentados.

= Racionalidad acotada.

El debate sobre la naturaleza de las barreras a la EE se basa en diferentes
supuestos sobre la racionalidad en las decisiones, el papel de los mercados y los
distintos enfoques sobre la conducta econémica de los individuos.

Al priorizar un abordaje operativo de esta cuestion, se utilizara aqui un enfo-
que que distingue barreras y riesgos, y permite asociar instrumentos de politica e
instrumentos financieros para hacer frente a los mecanismos inhibitorios de las deci-
siones de inversion segun su naturaleza y escala.

En el cuadro 7.1 se describen las categorias de barreras y los riesgos segun
su escala y factores limitantes en el caso de introducir mejoras de EE en Paraguay.

Cuadro 7.1
Barreras y riesgos para la inversion en eficiencia energética:
un enfoque operativo

Factores a escala global y nacional | Factores especificos por tecnologia Factores limitantes para escalar
que se aplican a cualquier inversion y proyecto la inversion
= Incertidumbre o volatilidad de las = Costo incremental de la tecnologia = Carencia de familiaridad y personal
politicas mas elevado capacitado para desarrollar
proyectos e instalar tecnologias
= Marco legal y regulatorio = Bajo grado de conciencia de la de EE
insuficiente importancia de la EE
= Dificultades de acceso a
= Bajo grado de cumplimiento del = Precios de la energia y de los proveedores externos
marco legal y regulatorio insumos de energia distorsionados
o S ' ) = Dificultades de acceso a recursos
g = Capam(’iaq |nst|tu0|ongl limitada, = Los costos a!somadosf alaenergiay financieros para EE, acceso escaso
£ tanto publica como privada las tecnolloglals ya existentes .pueden o restringido a fondos
m no estar incluidos en los precios, y
* Infraestructura inadecuada o pueden estar subsidiados = Mercado de capital inmaduro o
insuficiente insuficientemente desarrollado
= Lainformacion sobre la
* Inadecuada informacion disponibilidad y las caracteristicas = Costos de transaccién elevados

de una tecnologia de EE no esta
facilmente disponible o no es
accesible al momento de decidir la
inversion

= Distorsiones de precios

= Deficiente funcionamiento de las
estructuras del mercado

(Continda en la pagina siguiente)
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Cuadro 7.1 (Continuacion)

= Ambiente macroecondmico y finan- = Costos de desarrollo en la etapa de = Riesgo de salida de la inversion
ciero incierto preinversion
= Riesgo de concentracion de la
= Riesgo de cambio e incertidumbre = Desconfianza sobre las nuevas cartera de inversiones
de la politica monetaria tecnologias

= |ncertidumbre sobre la estabilidad = Riesgo de contraparte
macroeconémica y de precios de

largo plazo = Riesgo de ejecucion de la inversion
3 (sobrecostos, demoras, defectos en
73| " Riesgo de cambios de politica los equipos)
2 significativos

= Aumento de los costos de operacion
= Riesgo en materia de derechos y mantenimiento
de propiedad y cumplimiento de
contratos = Riesgo tecnoldgico

= Riesgos en la disponibilidad y cali-
dad de los recursos

= Riesgos de politica y regulatorios

Fuente: Adaptado de Gray y Tatrallay (2012), con modificaciones realizadas por el autor.

Como se observa, desde una perspectiva tedrica existen diversos riesgos y
barreras asociados al desarrollo de proyectos de EE y esos riesgos pueden reducirse
mediante diferentes mecanismos. Los riesgos pueden considerarse de naturaleza
intrinseca vy, por ende, ser controlables, o ser de naturaleza externa, o extrinsecos, y
por ello no controlables. La introduccién exclusiva de instrumentos financieros innova-
dores, para estas condiciones, no alcanzaria per se para remover todas las barreras.

Las barreras y los riesgos en Paraguay

En el cuadro 7.2 se presenta un analisis mas detallado de las diferentes barreras y
riesgos de aplicacion para los segmentos de mercado que se quieren desarrollar en
Paraguay.

De la consideracion de la clasificacidén que se muestra en el cuadro 7.2 acerca
de barreras y riesgos, actuales y potenciales para la inversion en EE en Paraguay,
se desprende que hay algunos que pueden enfrentarse o atenuarse con instrumen-
tos de politica en el ambito sectorial —que establezcan las condiciones habilitantes
para nuevas inversiones y promuevan la innovacion tecnolégica—; otros que pueden
reclamar la utilizacién de instrumentos financieros vy, finalmente, un ultimo conjunto
de limitaciones que estan mas alla del control de los actores involucrados, pues
corresponden a riesgos o barreras externos, mas bien sujetos a la influencia de las
condiciones macroecondémicas y la calidad de las politicas publicas.



Cuadro 7.2

Barreras y riesgos inherentes a los proyectos de eficiencia energética

en Paraguay

Tipo de barrera /riesgo

Descripcion

De contexto: politico, regulatorio, de conducta

Generales

Generales

De politicas
Institucional (sectorial)

Del marco regulatorio

De conducta

Riesgo pais bajo.

Riesgo de estabilidad macroecondmica (p. €j., tipo de cambio) bajo.
Riesgo implicito por cambio frecuente de politicas.

Arreglos institucionales deficientes, fragmentarios o incompletos.

*  No existe un ente regulador ad hoc para el sector (BID, 2016).

e EIMOPC, a través del Viceministerio de Energia y Minas, es el organismo que
dicta la politica sectorial, con responsabilidad en la regulacién y calidad de los
Servicios.

e Ademas de la institucion rectora del sector energético, el Viceministerio de
Minas y Energia, donde funciona el Comité Nacional de Eficiencia Energética,
hay otros actores gubernamentales con competencias en el sector (MIC,
ANDE).

e ElEquipo Econémico Nacional, conformado por los Ministros de Hacienda,
MOPC, Agricultura y Ganaderia, Industria y Comercio, y el Presidente del
Banco Central, definen la politica tarifaria de los servicios publicos.

e Laprestacion del servicio eléctrico esta a cargo de la ANDE, que ademas
cumple funciones sectoriales relacionadas con la planificacion, las decisiones
de inversion y los estudios tarifarios.

e Lapobre articulacién interna del sector de la energia y de este con el resto de la
economia requiere coordinar mas estrechamente las politicas entre los distintos
sectores con una vision mas amplia, que apunte hacia los objetivos globales
trazados por el gobierno nacional en materia de desarrollo (CEPAL, 2013).

»  Sibien la ANDE propone una tarifa anual de electricidad, esta debe ser
aprobada por el equipo econémico nacional, por lo que la decision en vez de
reflejar los costos operativos y la demanda de inversiones, se constituye en una
decision politica (Vale Columbia Center, 2013).

Marco regulatorio cambiante, incompleto o insuficiente.
Bajo grado de cumplimiento del marco legal y regulatorio.
En materia de combate a la deforestacion, el marco legal y regulatorio es profuso (Ley 422

Forestal, Ley 2524/04 de Deforestacion Cero, Ley 536 de Forestacion y Reforestacion, Ley
3001 del Régimen de Servicios Ambientales) y a veces hay superposiciones.

“La baja aplicacion y cumplimiento de las regulaciones forestales y de manejo ambiental,
la carencia de incentivos, asi como la carencia de un adecuado mecanismos de monitoreo
y control por las autoridades responsables del cumplimiento son factores que permiten los
procesos de deforestacion y degradacion de los bosques” (UNREDD, 2010).

Patrones de conducta desfavorables para la inversion en EE:

¢ Lacultura del derroche concebida por el ciudadano debido a la abundante
disponibilidad de energia (CEPAL, 2013).

(Continta en la pagina siguiente)




De conducta

Econdmicas(os)
De la estructura de incentivos

De mercado

De financiamiento

(Continda en la pagina siguiente)
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Cuadro 7.2 (Continuacion)

*  Compra de equipos eléctricos deficientes, definida por su precio mas
econdmico (CEPAL, 2013).

»  Falta de interés del sector privado en financiar proyectos de EE (CEPAL, 2013).

»  Desconfianza en el desempefio de los proyectos de EE.

Subsidios a la energia eléctrica en el sector industrial.

La tarifa media de electricidad es equivalente a alrededor de US¢7,6 por kWh, casi la
mitad de la media latinoamericana. Las tarifas han sido relativamente estables durante la
Ultima década (Vale Columbia Center, 2013).

La estructura tarifaria incluye un subsidio cruzado implicito de usuarios comerciales y
residenciales a usuarios industriales, que segun la informacion de ANDE tienen la tarifa
mas baja entre todos los usuarios (Vale Columbia Center, 2013).

Subsidios implicitos al consumo de lefia, pues sus precios no reflejan los costos
ambientales ni la insuficiencia de largo plazo de la oferta.

La oferta de madera de produccidn sostenible no es suficiente para cubrir la demanda
actual. Segun el balance de biomasa més reciente se registra un déficit anual de biomasa
de entre 10 millones a 13 millones de toneladas (Borsy et al., 2013).

Incentivos fragmentados.

En el caso de la ANDE su margen operativo es superavitario; sin embargo, la ANDE
transferia esos recursos al Ministerio de Hacienda. Por lo tanto, la ANDE no se beneficia
directamente de los mayores margenes operativos que logra (Vale Columbia Center, 2013).

No hay adecuado acceso al capital (falla de mercado).

El tamafio del mercado hace que los costos de los equipamientos y tecnologias posibles
sean elevados.

Dificultades de acceso a recursos financieros para EE.
e EICNEE no tiene fondos propios para realizar sus trabajos (CEPAL, 2013).

*  ElEstado no apoya las iniciativas de EE con financiamiento adecuado (CEPAL,
2013).

Escasa conciencia y baja experiencia entre las instituciones del sistema financiero respec-
to del financiamiento de proyectos de EE.

Los principales problemas relacionados a las MiPyME incluyen la burocracia del sistema
crediticio, el capital para equipamiento, el sistema de garantias no operativo (el pais cuen-
ta con una Ley de Fondo de Garantia que busca apoyar los emprendimientos de las micro
y pequefias empresas) (Gobierno Nacional del Paraguay, 2014).

Aversion al riesgo en el sector bancario de Paraguay, cuyas entidades, consuetudinaria-
mente, toman decisiones con base en las posibles garantias sobre los activos fijos. Por
consiguiente, las empresas con una base de activos fijos mas débil encuentran mayores
restricciones de crédito.

Las tecnologias de EE con frecuencia presentan costos de capital mas elevados, los que
suelen desestimular a los inversionistas.

Alta inversion inicial.

Altos costos de desarrollo.

Periodos mas largos de repago de las inversiones para algunos tipos de tecnologias y
proyectos.

Las caracteristicas de las inversiones en EE hacen muy dificil prestar contra el balance de
la empresa.

El financiamiento para las MiPyME es relativamente inasequible.



Cuadro 7.2 (Continuacion)

Técnicas(os)
Riesgo tecnoldgico

Incertidumbres
De implementacion
De costo de ejecucion

De costo de mantenimiento
De disponibilidad de uso
De generacion de ahorros

Déficits en el suministro de
electricidad (cortes eléctricos)

De informacion

Inadecuada informacion (sec-
torial) y asimetrias de infor-
macion entre actores

El riesgo de que las tecnologias de EE en la faz operativa no se desempefien como se
preveia, reduciendo en consecuencia los ahorros de costos de energia e insumos.

Las tecnologias de EE con frecuencia presentan costos de capital mas elevados, los que
suelen desestimular a los inversionistas.

Desconocimiento y/o desconfianza sobre los proveedores de las tecnologias de EE.

Eficiencia de los equipos.

Confiabilidad de la tecnologia y del equipamiento en un entorno de innovacién acelerada y
dependencia de equipos importados.

Poca disponibilidad para pagar por la ingenieria de proyectos.
Incertidumbre sobre los potenciales ahorros de costos de energia.

El riesgo de que la ejecucion del proyecto y su implementacion se demoren o cuesten mas
de lo previsto.

Posibilidad de costos mayores a los presupuestados en el flujo de caja del proyecto.
Posibilidad de periodos de paro mas largos a lo previsto.

Riesgo de que los ahorros de costo —debidos a los ahorros de energia— estén por debajo
de lo estimado en razon de caidas en el producto o en el nivel de actividad.

Asociados con el desempefio, por ejemplo, interrupciones debidas a la baja calidad de la
provision de energia, que resulta en ingresos inferiores a los esperados.

Informacion insuficiente e incompleta.
* Datos relacionados con el sector energético muy dispersos (CEPAL, 2013).

» Dificultad para obtener datos de algunas empresas del sector energético (CE-
PAL, 2013).

*  No se dispone de indicadores energéticos especialmente relacionados con la
EE (CEPAL, 2013).

*  Enel sector privado no se tiene conocimiento de que existan fondos disponibles
para proyectos de EE (CEPAL, 2013).

*  Desconocimiento de los consumidores y ciudadanos en general acerca de la
existencia de programas de uso racional y eficiente de la energia y sus venta-
jas, asi como la posibilidad de ser participes activos (CEPAL, 2013).

* Limitada capacidad de los usuarios finales para adquirir un adecuado cono-
cimiento sobre tecnologias de EE y sobre el equipamiento, y para evaluar los
riesgos de financiar este tipo de proyectos.

Fuentes: Elaboracion propia en base a entrevistas y revision bibliografica y documentaria; ademas:
CEPAL (2013); UNREDD (2010); Vale Columbia Center (2013); Borsy et al. (2013); BID (2016); Gobierno
Nacional del Paraguay (2014).

Estas ultimas, por ende no controlables directamente, requieren otro tipo de
intervenciones de escala macro, que estan asociadas a la eficacia de los mecanismos
de coordinacion institucional, las orientaciones de politica a largo plazo, las estra-
tegias de respuesta a desafios mayores para el pais, como la desigualdad, la vola-
tilidad del crecimiento econdmico, las crisis financieras sistémicas, la deforestacion
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rampante y el bajo aprovechamiento interno de la dotacién de recursos, en definitiva,
cuestiones vinculadas primordialmente a la calidad de la gobernanza.

Electricidad y biomasa: tensiones y desequilibrios en el mercado de Paraguay

Hay dos rasgos estructurales que en Paraguay hacen que las barreras a la inversién
en EE sean efectivamente de un nivel mayor que en otros paises de la region, e
incluso superiores a las que predominan a escala global.

En primer lugar, se puede observar que una caracteristica particular que diferen-
cia a Paraguay de buena parte de los paises en desarrollo es la relacidén que existe entre
la capacidad energética basada en hidroelectricidad y el consumo final de electricidad,
pues Rodas, interna bruta de hidroenergia (Rivero Rodas y Amatte Mereles, 2011).

Asi, en la matriz energética de 2008, elaborada por el VMME, se establece
que, de la energia generada, a partir de la utilizaciéon de los recursos naturales, el
58% es de origen hidroeléctrico. Sin embargo, apenas el 14% de la energia consu-
mida es hidroeléctrica, mientras que alrededor del 53% corresponde a la biomasa, en
su mayoria explotada de manera no renovable, y el restante 33% esta representado
por los derivados del petréleo. Sucede que el principal problema del sector eléctrico
del pais es la insuficiencia en la capacidad de transmisién desde las fuentes de
generacion hasta los centros de consumo.

Por esa razon, las investigaciones sobre el desarrollo de un modelo energético
integral de Paraguay indican que, con el propdsito de promover la optimizacién de la
eficiencia del sector energético, ademas de realizar obras de transmision y distribu-
cién, el pais deberia profundizar la penetracién de la electricidad en el consumo de
energia final de la matriz. Para lograrlo, seria preciso sustituir la energia proveniente
de fuentes como los combustibles fésiles y otras caracterizadas como renovables,
pero de baja eficiencia, como la biomasa sélida, que incluso podria considerarse no
renovable, debido a la carencia de planes de manejo forestal de bosques con fines
energéticos o a su insuficiente implementacion y la persistente deforestacion.

En consecuencia, se puede observar que existe un claro desequilibrio energé-
tico a favor de la biomasa, ya que tiene un papel preponderante dentro de la matriz
energética de Paraguay, a pesar de ser una fuente de energia de baja eficiencia en
comparacion con la electricidad (Rivero Rodas y Amatte Mereles, 2011).

Si bien la provision de energia ha sido identificada como una restriccion impor-
tante para el funcionamiento de las empresas en Paraguay (por las propias empre-
sas), sobre todo en términos de lucro cesante, debe observarse que el Plan Maestro
de Generacién y Transmision 2012-2021 de ANDE, ya en marcha, esta orientado a
resolver las principales dificultades existentes, en materia de calidad y confiabilidad
del servicio, sobre todo mediante importantes obras de infraestructura, para corregir
las sobrecargas del sistema, satisfacer el crecimiento de la demanda, disminuir la
vulnerabilidad del sistema en la regidén de Asuncion, integrar el sistema de transmi-
sion, y reducir el elevado nivel de pérdidas eléctricas.



El bajo nivel de la adopcion de electricidad como insumo energético® en el
sector industrial de Paraguay se verifica pese a la existencia de tarifas de electricidad
que estan muy por debajo de la media de América del Sur (menos de la mitad) y en
2011 se ubicaban en torno de los 5,75 US¢/kWh.™

Asi, segun la Agencia Internacional de Energia (AIE), el consumo industrial
de electricidad, medido en términos per capita, es en Paraguay el menor de América
del Sur, y solo supera al de Bolivia, pese a la extraordinaria capacidad de generacion
que tiene Paraguay.

Debe recordarse que, por contraste, la lefia y el carbon vegetal son utilizados
—entre otras actividades— en la industria de granos y las aceiteras, la produccion de
ladrillos y ceramicas, la produccién de almidén de mandioca, alcohol y azucar, las
industrias frigorifica y lactea, la produccion de tabaco y de cemento, la industria cer-
vecera y el acero, un rango amplio de ramas industriales que dependen de la biomasa
solida en sus procesos de produccion.

Por ello, la sustitucion de combustibles de biomasa sélida por energia eléc-
trica, como se propone en la estrategia financiera que se describe mas adelante, y
cuya transformacion comenzaria en ramas industriales seleccionadas, tendria un
poderoso efecto demostrativo para el sector industrial en su conjunto, y permitiria
consolidar como vector inicial de transformacién al sector agroindustrial, como un
segmento verde de la actividad econémica, disminuyendo su huella de carbono, y
aprovechando su peso como generador de empleo, la capacidad y experiencia pro-
ductiva ganada en este sector y su competitividad en los mercados internacionales.

Recuérdese que, segun se ha analizado en otro capitulo de este estudio,
existe un importante potencial técnico de EE en el sector industrial de Paraguay. Los
procesos de mejora estan principalmente asociados a inversiones para:

a. Modernizacion tecnolégica del equipamiento utilizado para la produccion
de usos como fuerza motriz, calor y generacién de vapor, por incremento
del rendimiento.

b. Reemplazo de equipamiento obsoleto, en su gran mayoria con mas de 10
afios de utilizacion.

c. Sustitucién de fuentes de energia en base a biomasa, especialmente lefa,
por energia eléctrica, la que comienza a tener cada vez mayores indices
de disponibilidad y confiabilidad.

Los sectores industriales con mayor potencial de ahorro de energia que se
han identificado son los siguientes:

® En 2011 la demanda de electricidad del sector industrial (que incluye las industrias manufactureras, la explotacion de
minas y canteras, el suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado y la construccién) representaba solo el
22,6% de la demanda total, segun la ANDE (2011).

'° Esta informacion se basa en datos de la ANDE (2011).
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a. Industria azucarera, en la cual los residuos de biomasa para fuerza motriz
deben reemplazarse por energia eléctrica, debe apuntarse a la moderni-
zacioén tecnoldgica y deben cambiarse los equipos de alta obsolescencia.

b. Industrias ladrillera y no metélica, donde la lefia debe sustituirse por ener-
gia eléctrica, y también debe lograse la modernizacion tecnolégica y cam-
biarse los equipos de alta obsolescencia.

c. Procesos de secado de granos, en cuyo caso el uso de lefia para producir
calor directo debe sustituirse por energia eléctrica y también debe haber
una modernizacién tecnoldgica.

d. Industria frigorifica, donde debe lograrse la modernizacién tecnoldgica.

En segundo lugar, pese a la bondad de estas opciones técnicas, debe men-
cionarse que la principal razén por la cual el consumo de biomasa es tan elevado en
la industria paraguaya es el bajo costo relativo de la lefa.

En efecto, la biomasa sélida (convertida a kWh) cuesta bastante menos que
la tarifa de electricidad: la biomasa sélida de baja calidad para consumo en el sector
industrial tiene un costo de 1,07 US¢/kWh (expresado en kWh), mientras que la tarifa
de electricidad para el sector industrial se eleva a 5,75 US¢/kWh. Asi, a fines de la
década pasada el costo de los combustibles de madera se ubicaba en alrededor de
un 20% del costo de la electricidad.

No obstante, el costo de |la lefia ha venido creciendo sostenidamente desde
entonces, y se ha multiplicado casi cuatro veces, al pasar de US$5,80 por tonelada en
2008 a US$22,3 por tonelada en 2012 (Borsy et al., 2013)."":'? Este incremento hace
que el costo de la lefia, expresado en términos de su valor calérico, sea ya cerca de
la mitad que el de la energia eléctrica o el fuel oil (Borsy et al., 2013).

El todavia bajo precio relativo de la biomasa sélida, aunque se verifica una
tendencia a su crecimiento acelerado, se hace posible por el aprovechamiento no
sostenible del recurso, que conduce a la deforestacion y degradacion de los bosques
nativos, bosques remanentes e incluso de los bosques no productivos y de las areas
protegidas en ciertas circunstancias.

Segun el Fondo Mundial para la Naturaleza, antes de su Ley de Deforestacion
Cero, Paraguay mostraba la segunda tasa de deforestacion mas alta del mundo, con
la consiguiente pérdida de una valiosa y singular biodiversidad. Por otra parte, segun
el documento que fundamenta la oferta de bonos de enero de 2013, hecha por el
Gobierno de Paraguay, la deforestacion, se incrementd en esos afios, pese a que la
mencionada Ley de Deforestacion Cero, que prohibe la deforestacion en el Bosque
Atlantico en la region de Alto Parana, fue extendida en 2008 hasta diciembre de 2013.

" La ausencia de estadisticas sistematicas sobre el mercado de la biomasa sélida hace que el andlisis deba apoyarse
en las estimaciones expertas que se han elaborado en estudios recientes sobre la situacién de la oferta y la demanda
en ese mercado.

12 Esta informacion se basa en datos del estudio “Herramientas para mejorar la efectividad del mercado de combustibles
de madera en la economia rural” (BID, 2008); anexos estadisticos de ANDE.



Sin embargo, de acuerdo con el inventario forestal nacional, la deforestacion se ha
reducido en afios recientes.

Asimismo, un estudio del Banco Mundial informa que pese a que la defores-
tacion en la Regién Oriental pareceria haber disminuido, el seguimiento indepen-
diente muestra que tanto la deforestacién como la degradacién aun contintan. Mas
todavia, y lo que es menos evidente para el seguimiento, prosigue la degradacion
de los bosques remanentes a través de la denominada “mineria” de los arboles mas
pequefios para la produccion de lefia y carbodn, y se acelera la deforestacion en la
Region Occidental de Paraguay (Banco Mundial, 2014c).

Es probable, incluso, que esa mineria de los bosques remanentes haya sido
un factor relevante en demorar un alza mas aguda del precio de la biomasa sdlida,
previo al agotamiento del proceso de plena degradacion de esos bosques.

Como consecuencia de ese modo de aprovechamiento de naturaleza pura-
mente extractiva, segun lo destaca el Viceministerio de Minas y Energia, Paraguay
se encuentra en un estado de emergencia forestal por la falta de abastecimiento de
biomasa sélida en todos los sectores; en las estimaciones difundidas oficialmente se
registra un déficit anual de biomasa de entre 10 millones a 13 millones de toneladas,
y la oferta de madera de produccion sostenible no es en absoluto suficiente para
cubrir la demanda actual (Borsy et al., 2013).

Por otra parte, es muy probable que los precios de la biomasa sdlida sigan
aumentando, lo que implicaria altos costos para las industrias que la utilizan casi
exclusivamente y a la larga afectaria su estructura de costos operativos y su
competitividad.

Si se mantiene la tendencia actual, es de esperar que en algun momento los
precios de la biomasa soélida superen los de las tarifas eléctricas y que el sector pri-
vado, en particular el industrial, se vea obligado a reemplazar sus fuentes histéricas
de energia de manera no planificada. La cuestién es si esa transicion puede lograrse
antes de que se agrave la deforestacion, sin impactos negativos sobre los precios de
los productos, mediante una intervencion gubernamental y el reforzamiento de las
regulaciones hoy vigentes.

La opcion de promover la implantacién de bosques de rapido crecimiento,
una alternativa preferida por diversos actores institucionales, en particular del sector
industrial, para impedir el desabastecimiento de las industrias dependientes de la bio-
masa sélida (asi como el de los usuarios domésticos y comerciales), requiere también
costos de inversion sustantivos en plantaciones con fines energéticos; las inversiones
necesarias se estiman en unos US$660 millones a US$860 millones, y conllevan
plazos relativamente extendidos para la disponibilidad de la oferta maderable.

De modo que aun esta opcion, que podria complementarse con la sustituciéon
de biomasa solida por electricidad, en la industria, tal como se propone en la estrategia
financiera que se desarrolla en el acapite que sigue, requiere recursos presupuestarios
significativos para un programa de plantaciones con fines energéticos, que segun las
necesidades actuales alcanzaria a unas 27.000 a 28.000 hectareas por afo.
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En sintesis, si bien la opcion industrial por la biomasa solida se apoya en un
diferencial de costos histéricamente favorable que induce el uso continuado de la
biomasa, la oferta de ese insumo es insostenible, y podria poner en riesgo, ademas,
el acceso a los mercados internacionales de los productos de exportacién de Para-
guay, si se profundiza la consideracion de mecanismos de imposicion de gravamenes
a productos de importacion, segun la magnitud de su huella de carbono.



Estrategia e instrumentos y
mecanismos financieros

Desafios para su implementacién

Paraguay puede beneficiarse de la introduccién extendida de procesos para aumen-
tar la EE en sectores industriales y en actividades econdmicas seleccionadas; en
la actualidad, por diversas razones, estos segmentos de mercado no parecen estar
apropiadamente atendidos. Los beneficios que podrian lograrse con estas acciones
son tanto privados como sociales.

Los obstaculos para la mejora de la EE no difieren sustantivamente de los
que se identifican en la mayoria de los paises de la regién o incluso, de manera mas
extendida, a escala global. Hay, entre otras, multiples barreras de informacion, imper-
fecciones de mercado e incluso distorsiones de politicas que, en conjunto, tienden
a crear obstaculos para que las empresas puedan aprovechar las oportunidades
econdmicas para invertir en la mejora de procesos, equipamiento y ganancias de
productividad energética.

Sin embargo, como se ha analizado con detalle en el numeral 7.4.3, en Para-
guay la magnitud de los retos que estan asociados a las inversiones en EE puede
ser considerable.

Asi, pueden mencionarse, entre otros, los que se manifiestan con mas inten-
sidad en el caso de los segmentos de mercado considerados especificamente en
este estudio:

= Las MiPyME en Paraguay requieren asistencia técnica y también deman-
dan que las IF les brinden su apoyo, evaluando este tipo de proyectos.
Ese fortalecimiento de sus capacidades para comprender y conocer los
rasgos particulares del financiamiento de la EE contribuiria para que las
IF se decidieran a entrar en este nuevo segmento de mercado con mayor
seguridad, gracias a la comprension de los problemas que se enfrentan,
y de las perspectivas que las IF tienen acerca de las necesidades de sus
clientes y de los riesgos inherentes a este tipo de financiamiento.

= Los potenciales usuarios finales de los préstamos, al contemplar la alter-
nativa de realizar mejoras de EE en sus procesos o adquirir equipos y
tecnologias que las permitan, no estan plenamente convencidos que esas




inversiones permitiran lograr los ahorros de energia indicados. En muchos
casos, incluso en dialogos con los representantes del sector industrial de
Paraguay, se ha verificado que los mismos afirman que esos cambios son
tan innecesarios como poco rentables, debido a circunstancias muy parti-
culares que ya se han examinado en anteriores acapites. Es que la estruc-
tura de precios relativos de los energéticos puede resultar, bajo diversas
circunstancias, desfavorable a la transicion hacia el uso de energia con
menor impacto ambiental y climatico.

= En algunos casos, en particular para proyectos de pequefa y mediana
escala, los costos de desarrollo y de formulacion de proyecto, y los costos
de ingenieria constituyen una porcién significativa de la inversion total,
por lo que el financiamiento dirigido solo a la incorporacién de equipos y
tecnologias no alcanza para destrabar iniciativas que podrian ser consi-
deradas por los clientes.

= Para algunos usuarios industriales de mayor tamafio, el costo de la ener-
gia puede ser de menor importancia relativa en su estructura de costos.

= Sibien algunos proveedores de tecnologia, dada su vasta experiencia en sus
mercados de origen, estan dispuestos a asumir riesgos de desempefio, las
IF son claramente reacias a este tipo de riesgos y prefieren ir sobre seguro.
Para ello hay un argumento explicito (por ejemplo, no hay regulaciones que
exijan realizar mejoras de EE mediante la introduccion de tecnologias inno-
vadoras) y una razon implicita: en Paraguay, en un numero importante de
casos, la cartera de préstamos de las IF crece sin entrar en nuevas areas de
negocios, pues se asiste a un proceso de sostenida expansion del crédito.

= En algunos casos, las tecnologias mas apropiadas para las circunstancias
nacionales y las condiciones de mercado pueden no haber sido probadas.
En el caso de Paraguay, como ha habido relativamente pocas iniciativas
en esta direccion (dada la energia eléctrica teéricamente abundante que
no hace necesario siquiera pensar en mejoras de la EE), aunque se trate
de tecnologias maduras en otras regiones, no han sido probadas en la
practica y no hay antecedentes respecto de su aplicabilidad en el pais y
de cuan apropiadas son a las escalas, a las capacidades humanas, y a la
red de servicios existentes en Paraguay.

Una de las principales barreras para el financiamiento de tecnologias de EE
es la desconfianza respecto de la conveniencia de su adopcién por los propios bene-
ficiarios potenciales —los usuarios industriales—, en particular en el segmento de la
pequena y mediana empresa.

En ese ultimo segmento, en el que las expectativas de supervivencia de largo
plazo de las firmas pueden ser con suma frecuencia bajas, la preocupacion por el
costo futuro de los insumos (por ejemplo, la evolucion al alza esperada del pre-
cio de la lefa) excede el horizonte de planificacion dominante para este tipo de
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emprendimientos y, por ende, no es tomado en cuenta cuando se definen las priori-
dades del negocio. Asi, las preocupaciones se enfocan sobre todo en el corto plazo.

Los fundamentos de la desconfianza respecto de las inversiones en EE se
asocian a percepciones respecto de la necesidad y conveniencia de inversiones de
estas caracteristicas: sea que los potenciales beneficiarios lo considerasen inne-
cesario 0 que suponen que la incorporacién de tecnologias de EE resulta inviable
econdmica y financieramente.

Esencialmente, los argumentos empresariales se sostienen en la opinién de
que las inversiones en EE no resultan en la practica en ahorros de energia significati-
vos Yy, por lo tanto, en economias de costos de operacion, de modo que sea posible el
repago de la inversion inicial en un plazo razonable. La lefia es mas barata, afirman,
el suministro de energia eléctrica no es confiable, y argumentan, incluso, que la lefha
que hoy utilizan es mas eficiente, térmicamente, que la electricidad.

Sobre ese tripode se asienta la renuencia a considerar opciones de mejoras
de EE y la sustituciéon de combustibles (incorporar la electricidad para reemplazar
a la lefia), pese a que el pais tiene energia eléctrica relativamente muy abundante
y, ademas, pese a que es posible identificar mejoras de eficiencia en los procesos
relativamente importantes aun sin hacer la transicién hacia la electricidad.

Por otra parte, del lado de la oferta de financiamiento, de modo general las
IF atraviesan circunstancias en las cuales la expansién del mercado de crédito en el
pais, debido al dinamico crecimiento econémico que ha prevalecido en los ultimos
tiempos —si bien aun con algunos altibajos—, pareceria permitir aumentar el volumen
de negocios que las IF ya tienen, sin necesidad de que estas procuren brindar ser-
vicios financieros en nuevas areas de mercado.

No obstante, en este punto debe observarse que los bancos comerciales
continlan reportando una robusta capitalizacion, beneficios y liquidez, asi como un
bajo y estable porcentaje de cartera irregular (2%) (BCP, 2014; FMI, 2015). Por ello,
no habria inconvenientes mayores en materia de cumplimiento de regulaciones pru-
denciales, si las IF consideraran explorar este nuevo segmento de mercado.

Asimismo, el BCP ha afirmado que mira con atencion el rapido crecimiento
del crédito al consumidor y el creciente endeudamiento de los hogares, con lo cual
los sectores actualmente mas dindamicos de los negocios bancarios podrian tender a
amesetarse o disminuir su tasa de expansion o incluso estar sometidos a regulaciones
mas exigentes, por lo cual podria resultar atractivo para las entidades financieras
considerar nuevos segmentos de mercado que pueden ser de rapido crecimiento,
entre ellos estos segmentos verdes.

Por otra parte, en el sistema financiero paraguayo prevalece la aplicacion
de criterios de préstamo contra el balance y basados sobre todo en la calidad de
los activos, criterios que se emplearian si se considerase la demanda de crédito
para proyectos de inversion que pudieran estar asociados a mejoras en EE, y que
constituirian a priori un obstaculo, debido a la insuficiencia de informacién sobre las
condiciones en que operan las respectivas tecnologias.
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No obstante, la idea de que el flujo de caja de los proyectos debe ser tenido
cuidadosamente en cuenta para la decisién de préstamo avanza de manera gradual,
segun se desprende de las encuestas del BCP, aunque lo hace sobre todo en aquellos
segmentos de la cartera (préstamos de desarrollo) de las entidades que pueden ser
considerados mas tradicionales.

La comprension insuficiente por parte de clientes e IF respecto del potencial
de rendimiento que resulta de la introduccion de mejoras de EE, la percepcion de que
hay un riesgo elevado asociado con inversiones en tecnologias eficientes, e incluso
la necesidad de disponer de garantias externas en relacion con el desempeiio de las
inversiones proyectadas en cuanto al nivel de ahorros de costos que es posible lograr
(pues hay una cierta desconfianza respecto del desempefo de los proyectos de EE)
constituyen barreras usuales para las inversiones en EE en un numero importante
de paises.

En consecuencia, resulta clave poner en vigor mecanismos que permitan
disminuir sustantivamente el riesgo, tales como:

*» Instrumentos de politica para disminuir el riesgo: politicas y medidas,
o intervenciones, que atienden las barreras subyacentes que provocan
riesgos. Este rubro involucra, entre otras acciones, poner en claro las res-
ponsabilidades institucionales respectivas, proveer programas de fortaleci-
miento de capacidades y limitar los tiempos de desarrollo de los proyectos.

» Instrumentos financieros para disminuir el riesgo: no atienden direc-
tamente las barreras subyacentes, sino que transfieren los riesgos que
enfrentan los inversionistas a los actores publicos, como los BND. Estos
instrumentos pueden consistir en préstamos concesionales, garantias y la
utilizacion de mecanismos de seguros, y el acceso a capital de inversion
de origen publico.

Debido a la frecuencia con que se encuentran obstaculos a las inversiones en
EE en numerosos paises, hay una vasta bibliografia sobre los instrumentos de politica
y financieros para facilitar este tipo de inversiones, que enfrentan diversos riesgos
y barreras, tanto en los paises en desarrollo como en las economias en transicién o
aun en algunos sectores de mercado de los propios paises desarrollados.

Las opciones de instrumentos financieros

Las lecciones aprendidas de otros programas recientes, que estan siendo relativa-
mente exitosos en varios paises, indican que los esquemas de financiamiento de
EE requieren la utilizacién de incentivos financieros, que puedan integrarse con las
necesidades de los bancos comerciales para facilitar el desarrollo de estas lineas
de préstamo.



Luego, hace falta organizar mecanismos de asistencia técnica, que apunten a
atender ciertas fallas de mercado clave (informacién insuficiente, carencia de capa-
cidades técnicas y otras).

También es preciso emplear instrumentos destinados a mejorar el perfil de
riesgo de los proyectos bajo consideracion, de manera tal que los inversionistas
puedan modificar sus preferencias a la hora de tomar decisiones de inversién. Se
trata en este caso de articular herramientas que enfrenten las barreras subyacentes
que provocan riesgos. Estas herramientas —incentivos, reduccién de riesgos, disemi-
nacion de informacion y asistencia técnica— también suelen requerir un contexto de
politicas y de mercado que tiendan a facilitar el desenvolvimiento de las inversiones
en el sector objetivo.

Segun el GCF, por ejemplo, los instrumentos financieros pueden agruparse
en cuatro clases amplias de instrumentos, a saber:

i. Instrumentos de deuda (deuda principal y subordinada / préstamos pro-
vistos a tasas concesionales y/o a plazos de vencimiento extendidos [este
instrumento ya se encuentra aprobado por el GCF]).

ii. Garantias (integral, de riesgo parcial, garantias parciales de crédito) basa-
das en donaciones recibidas por el Fondo.

iii. Instrumentos no financieros de riesgo, tales como provision de capital
basado en subvenciones recibidas por el Fondo.
iv.  Seguros (p. €j., provision de seguros de desastre y climaticos).

De acuerdo con el GCF, el valor agregado que ofrecen los instrumentos de
deuda y capital es que con su participaciéon se puede cerrar una brecha de financia-
miento especifica para proyectos y programas determinados, y con ello se incremen-
taria el numero de programas y proyectos a desarrollar.

En el cuadro 8.1 se listan algunos instrumentos financieros que de modo
general los especialistas consideran idoneos para el impulso de la EE.




Cuadro 8.1
Instrumentos financieros para la eficiencia energética: atributos y condiciones

Tipo de instrumento  Condiciones, requerimientos, atributos

Préstamos Un marco de politicas coherente y de largo plazo, apoyado en legislacion que asegure su
concesionales cumplimiento.

Pueden lograr un monto significativo de inversion adicional.

La condicién de concesional debe ser cuidadosamente disefiada para asegurar la efectividad de las
inversiones.

Evidencia de que este financiamiento es efectivo en desarrollar el mercado de forma tal que facilite la
entrada de nuevos actores (entidades, usuarios, proveedores) mediante mecanismos de monitoreo y
evaluacion.

Estos préstamos pueden ser usados para desarrollar un segmento nuevo del mercado en cuanto
atienden costos mas elevados para los primeros ingresantes en el mercado, resolviendo cuestiones
de costo de los fondos, plazos y liquidez.

Lineas de crédito No necesariamente Integradas con las politicas o los cambios regulatorios.

verde
Las IF pueden no querer participar de una linea de préstamo de estas caracteristicas si no estan

convencidas de que habra una demanda de mercado para el producto verde.
La asistencia técnica asociada a la estrategia financiera puede ayudar a remover barreras.

Medidas para asegurar la transparencia del acceso a incentivos debido a la participacion de
intermediarios financieros que pueden capturar el subsidio (p.ej., la tasa de interés).

Construyen capacidad nacional para el financiamiento verde entre las IF del sistema financiero y
permiten movilizar recursos financieros nacionales a nuevos mercados.

El financiamiento concesional puede permitir su combinacion con fondos con mayores costos
financieros, para proveer préstamos bien estructurados, a tasas atractivas, y crear conciencia en el
mercado sobre las ventajas de la EE.

Donaciones Deberan tener un alto grado de integracion con las estrategias, planes y politicas nacionales en los
para asistencia casos en que las donaciones se dirijan especificamente a fortalecer capacidades para el disefio de
técnicay el apoyo  npoliticas o del marco regulatorio.

a las politicas y

alainversiony Las donaciones que se destinan a proveer capacidad institucional y operativa son directamente
la cobertura de adicionales.
riesgos

La asistencia técnica para impulsar la difusion del conocimiento y de experiencias, el aprendizaje
a partir de efectos demostrativos, los estudios de factibilidad, y la estructuracion financiera muy
probablemente aumente la demanda de préstamos y acelere la formulacién y el inicio de los
proyectos de inversion, por lo cual es indirectamente adicional.

Las donaciones utilizadas para combinar facilidades de crédito o como instrumentos individuales
pueden servir para enfrentar multiples barreras, incluidos la asistencia técnica y los estudios de
factibilidad, subsidios para auditorias energéticas, facilidades para la formulacién de proyectos,
inversion directa, subsidios para las tasas de interés, garantias de préstamo, financiamiento
estructurado, capital de riesgo y primas de seguros.

Garantias y seguros Las garantias de préstamos pueden ampliar el volumen del financiamiento publico disponible dado
que se pagan solo en eventos de quiebra.

Pueden ser disefiadas para mitigar riesgos especificos.

Tienen un potencial significativo para favorecer el perfil de riesgo de programas y proyectos en los
segmentos verdes.

78



Si se examina la experiencia internacional en materia de instrumentos finan-
cieros se observa que, como se presenta en cuadro 8.2, hay distintos estadios de
evolucion de los mercados y, mas en particular, de los segmentos verdes en esos
mercados, y los instrumentos que se pueden utilizar suelen variar, en linea con las
condiciones que se despliegan en esos mercados y en funcion del camino de su
evolucion mas reciente.

Cuadro 8.2
Tipologia de mercados, condiciones e instrumentos para el cumplimiento de la
estrategia financiera

Tipo de mercado  Condiciones Instrumentos
Mercados Afectados por situaciones Las mejoras de EE mayormente se impulsan mediante mecanismos
prematuros o recurrentes de iliquidez financieros publicos, simples y directos, tales como las donaciones
“incipientes” y elevados costos de y los subsidios. No obstante, estos mecanismos pueden introducir
transaccion, o distorsiones en  distorsiones, si no son administrados con transparencia, y sus
los precios. efectos, en ciertos casos, resultan dificiles de evaluar.
Mercados en Mercados de las economias Pueden beneficiarse de instrumentos algo mas sofisticados; por
transicion emergentes. ejemplo, de la introduccion de contratos por desempefio (beneficiarios
finales).
Mercados Tipicos de paises Es posible poner en juego herramientas como los certificados de
maduros desarrollados. reduccion de emisiones (CER), que permiten el comercio de ahorros
de energia.

Entre los instrumentos mas destacados que se pueden utilizar, cabe entonces
mencionar aquellos tradicionales, como préstamos, subsidiados o no subsidiados,
lineas de crédito, fondos de garantia para primeras pérdidas y otros instrumentos de
capital (equity instruments).

También se ha sefialado como una experiencia exitosa la creaciéon de fideico-
misos y fondos de garantia especificos, porque permiten canalizar los recursos hacia
proyectos con objetivos que concuerdan con los destinos de los fondos de garantia
creados, y ayudan a mejorar la administracion y especializacién de los mismos.

Los rasgos principales de una estrategia financiera integral

Entre las recomendaciones habituales para un programa sistematico de EE a partir
de la extendida (aunque no siempre exitosa) experiencia global en el disefio de este
tipo de programas, se indica que es necesario poner en vigor un programa cuyos
componentes contemplen:

1. Brindar apoyo institucional al programa, que sea persistente en el tiempo,
para dar sefales de largo plazo a los agentes del mercado.

2. Revalorizar el foco en eficiencia del lado de la demanda en el contexto de
la politica energética.
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10.
11.

Disefar esquemas de financiamiento innovadores, para apoyar a los bene-
ficiarios del sector industrial, asegurando no obstante que haya un costo
limitado para el presupuesto publico que resulte de la introduccion de este
tipo de instrumentos.

Estimular asociaciones publico-privadas que faciliten la concrecion de
inversiones en EE.

Promover la calidad de los servicios y de la incorporacion de equipos
energéticamente eficientes.

Desarrollar regulacion en la materia, y luego reforzarla, aplicarla, y
ampliarla con regularidad, en un proceso paso a paso que permita una
evolucion solida del mercado.

Combinar las medidas en un conjunto coordinado que comprenda también
otras medidas complementarias, en lugar de que cada una de ellas se
aplique individualmente.

Atender tanto las iniciativas vinculadas a cambios en las tecnologias y en
el equipamiento, como las orientadas a inducir cambios en el comporta-
miento del consumidor y de los usuarios finales.

Establecer procesos de diseminacion de informacion sobre EE, las opcio-
nes tecnoldgicas, los procesos, la métrica de sus costos y beneficios, los
riesgos, los cobeneficios para los usuarios finales, las instituciones finan-
cieras y otros actores clave.

Establecer estandares progresivos de eficiencia energética.

Monitorear y evaluar bien el impacto de las medidas y su desempeno,
y considerar que también deben poder medirse, verificarse y validarse
los resultados de la introduccidon de las medidas mediante la aplicacion
de metodologias aceptadas (por ejemplo, en términos de reduccion de
emisiones de GEI, disminucion del consumo de lefia y de la tasa de defo-
restacion, si aplicara, etc.).

Ademas, el disefo de la estrategia y de sus componentes, comprende los
siguientes puntos:

Reconocer la importancia crucial de crear las condiciones habilitantes y un
entorno de negocios apropiado para el éxito del financiamiento de la EE,
condiciones que, bajo ciertas circunstancias, son tan importantes como la
propia disponibilidad del financiamiento.

Comprender que los mecanismos que dan impulso a la estrategia, y que
deben ser articulados en principio por las IFD, tienen un papel clave.
Considerar que los mecanismos mas apropiados, tales como la asis-
tencia técnica, y los instrumentos financieros que se utilicen —por ejem-
plo, préstamos concesionales (plazos de vencimiento mas largos, tasas
de interés mas bajas que las del mercado, periodos de gracia mas



extendidos)— deben ser identificados y evaluados criticamente, con el
proposito de asegurar que sean los mas eficaces en el contexto del pais
y del segmento de mercado correspondiente.

= Tener en cuenta que los canales de distribucion son factores clave para el
éxito de la estrategia financiera que se proponga llevar adelante.

Mas aun: el enfoque financiero que se necesita para facilitar la implementa-
cién de tecnologias de EE depende también de las caracteristicas del segmento de
mercado que se pretende atender, incluidas las que se derivan de las circunstancias
macroeconomicas, las estructuras institucionales y regulatorias en vigencia, y también
la madurez del mismo sistema financiero.

Propuesta de Estrategia Financiera para la AFD

Teniendo en cuenta las consideraciones técnicas descriptas anteriormente y las
propias circunstancias nacionales, el disefio de la estrategia financiera debe partir,
pues, por admitir que los segmentos de mercado de EE son todavia incipientes en
Paraguay y que, en particular, debido a las singulares circunstancias y los obstacu-
los que enfrenta el avance de las medidas de EE, es preciso desarrollar un enfoque
apropiado a esas condiciones, que reconozca las complejidades de estos sistemas
y se adapte a ellas.

El analisis exhaustivo de los desafios, barreras y riesgos (actuales o poten-
ciales) para la inversion, que se ha efectuado en los acapites precedentes, permite
concluir que el mercado para la EE puede ser considerado como inmaduro o inci-
piente en Paraguay, y por ende la estrategia propuesta debe ser simple y directa, y, en
esta primera etapa, orientarse a estimular el desarrollo inicial del mercado, a aportar
nuevas perspectivas a los actores relevantes, y a poner en evidencia las oportuni-
dades y posibilidades vinculadas con la introduccién de tecnologias y procesos que
aumenten la eficiencia en el sector de MiPyME en la industria.

Asi, la estrategia se asienta inicialmente en tres pilares:

1. Instrumentos financieros (por ejemplo, préstamos combinados para ablan-
dar los términos y condiciones del financiamiento y esquemas de garantias
de crédito).

2. Instrumentos no financieros.

3. Asistencia técnica.

Ademas, un componente clave del programa de trabajo consiste en identificar,
preparar y ejecutar proyectos piloto demostrativos que puedan luego ser replicados
a una escala mayor o ser replicados luego por un mayor niumero de prestatarios en
segmentos de mercado similares (por ejemplo, pequefias o medianas empresas).
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Entonces, para promover la inversion privada en EE en el sector industrial y
atender las barreras y percepciones dominantes de riesgos, tanto de los potenciales
beneficiarios finales como de las instituciones financieras nacionales, la estrategia
propuesta, bajo el liderazgo de la AFD, podria proveer los siguientes estimulos:

» Financiamiento de la inversion en términos y condiciones que tengan en
cuenta costos y rendimientos de proyectos de inversion de EE.

» Esquemas de garantias que estimulen la provision de financiamiento a los
destinatarios finales.

» Asistencia técnica a IF y beneficiarios finales de los préstamos (empre-
sas industriales y actividades econémicas seleccionadas, con énfasis en
MiPyME), lo cual incluye auditorias energéticas, analisis de flujos de caja
de proyectos, identificacion de mejores opciones tecnoldgicas, etc.

» Fortalecimiento de capacidades de las IF y los beneficiarios finales.

» Disefo técnico y formulacion de hasta cuatro proyectos piloto, en cada una
de las lineas de financiamiento seleccionadas, que incluyan el esquema
financiero propuesto. Estos proyectos piloto deben poder demostrar los
beneficios potenciales de introducir mejoras de eficiencia, utilizando la
informacion existente y la proveniente de las auditorias energéticas.

Asimismo, debe recordarse que, de acuerdo con el reporte “Financial Instru-
ments to Promote Energy Efficiency: The Experience from Local Financial Institutions in
Latin America and the Caribbean”, es preciso enfatizar el papel que pueden desempe-
Aar los bancos nacionales de desarrollo (BND), lo cual en este caso se aplica a la AFD,
en fortalecer el financiamiento de la EE, lo cual en Paraguay —como en otros paises
de la region- resulta relevante en virtud de los déficits institucionales y las barreras de
mercado que existen y que, en diversa medida, restringen su desenvolvimiento.

En el documento sobre los BND, se afirma que estos tienen un papel excepcio-
nal en el financiamiento climatico y, de manera mas general, en financiar segmentos
verdes del mercado, pues gozan de una posicién privilegiada en sus mercados de
crédito nacionales y pueden posibilitar inversiones relacionadas con la respuesta al
cambio climatico y otorgar financiamiento climatico de forma directa o apalancando
el capital privado o el propio financiamiento climatico internacional que poco a poco
ha comenzado a hacerse disponible.

El papel clave de la AFD

La AFD puede desempenar un papel clave en expandir la demanda de financiamiento
para inversiones en proyectos en segmentos verdes, especificamente en EE, ate-
nuando las restricciones que pudiera haber tanto al nivel sectorial como nacional,
promoviendo un ambiente adecuado para las inversiones, y contribuyendo a mejorar
la percepcion sobre la conveniencia de la EE y a fortalecer las capacidades para



analizar y estructurar un financiamiento a la medida de las necesidades de las empre-
sas, asi como también a facilitar el alistamiento de los proyectos para que puedan
ser materializados mediante las inversiones necesarias.

Asimismo, la AFD puede desarrollar esta estrategia de modo que articule
la provision de incentivos para movilizar las inversiones del sector privado, pues
esta en condiciones de ofrecer instrumentos financieros con apropiados términos y
condiciones para proyectos de EE como lo ha venido haciendo en otros campos del
financiamiento del desarrollo.

Respecto del alcance de la estrategia, es preciso destacar que las lineas
de ahorro de energia y sustitucién de combustibles no renovables incluyen tanto el
campo correspondiente a las tecnologias de proceso y equipamiento utilizadas en
ramas industriales o actividades econdmicas especificas (principalmente azucareras,
olerias, secaderos de granos), como las medidas de EE que comprenden tecnologias
industriales dirigidas transversalmente a todas las ramas de la industria (moderniza-
cion del parque de calderas y hornos existente, para empresas del sector de indus-
trias no metalicas, frigorifica, textil y del cuero, del papel y la imprenta, y bebidas y
tabaco), lo cual incluye el uso de la mejor tecnologia disponible, la optimizacion de
las operaciones y las innovaciones de proceso.

Esta estrategia financiera de caracter integral deberia preferentemente mate-
rializarse a mediano plazo en un programa, el Programa Integral de Eficiencia Ener-
geética, para promover la inversion privada en EE en el sector industrial y la reduccion
de la demanda de biomasa no renovable, de manera de contribuir a reducir la defo-
restacion y degradacion de los bosques en Paraguay, con la consecuente disminucion
de las emisiones de GEl, la reducciéon de consumo de energia y el uso mas eficiente
de la electricidad disponible.

Lineamientos de un programa a largo plazo

Para asegurar el efectivo despliegue de la estrategia financiera, se propone pues
un esquema secuencial que implique varias fases de ejecucion que conduzcan la
transicion desde un mercado en gestacion hacia la meta de alcanzar un mercado
relativamente maduro donde la EE sea considerada en su dimensién plena como un
efectivo componente de la gestion empresarial y, por ende, entendida como tipica-
mente “business as usual’.

Sin embargo, esta secuencia completa que se describe va mas alla del
alcance de la estrategia que aqui se propone poner en marcha, teniendo en cuenta
el estado de partida de la implementacién y la magnitud de las barreras que han sido
ya identificadas en Paraguay.

Asi, el esquema 8.1 ilustra la secuencia de un programa de trabajo a largo
plazo, un Programa Integral de Eficiencia Energética para Paraguay, del cual la estra-
tegia financiera que aqui se presenta constituye el nucleo duro de su primera etapa,
cuyo objetivo primario es incubar y darles impulso a segmentos relevantes de mercado.




El objetivo final de esta intervencion es estimular la demanda (encarnada en
los clientes de las IF) para invertir en proyectos de EE vy, a la vez, poner en acto un
proceso de aprendizaje compartido de los actores involucrados.

Esquema 8.1
Alcance del programa

Alcance actual del programa Extension del programa

Primera fase: Segunda fase: Tercera fase: Cuarta fase:

Fase preparatoria . i o ol
prep Lanzamiento Extension Jerarquizacion Consolidacion

+ |dentificacion de + Lanzamiento del + Aumento del + Jerarquizacion del + Consolidacion del
oportunidades de programa. nimero de proceso. programa.
EE. * Involucramiento de beneficiarios * Introduccion de nuevos + Monitoreo y
+ Dimensionamiento actores clave. atendidos. mecanismos (monitoreo evaluacion de
de mercado. + Diseminacion de + Aumento de y evaluacion) y resultados.
* Andlisis de informacion sobre los préstamos herramientas de gestion + Ampliacion del
barreras. EES otorgados. del riesgo. alcance con
+ Actividades de + Diseminacion de mayor nimero de
capacitacion. herramientas de analisis beneficiarios.
+ Proyectos piloto y opciones tecnoldgicas.
demostrativos. + Desarrollo de contratos
estandar.

+ Esquema de pagos para
proveedores de servicios.

Objetivos de la estrategia y resultados esperados

El objetivo ultimo de la estrategia financiera propuesta es el desarrollo del mercado
de EE en Paraguay mediante la promocion de las inversiones en EE de empresas de
las ramas industriales seleccionadas, incluido el segmento de PyME.

Ademas, la estrategia financiera debera permitir estimular e incentivar a los
bancos comerciales y otros intermediarios financieros —financieras y cooperativas—
para que atiendan el segmento de mercado de EE como un segmento singular, que
por ende merece un apropiado nivel de especializacion.

Los objetivos especificos de la estrategia financiera integral que aqui se pro-
pone son los siguientes:

i. Impulsar el desarrollo y la implementacién de iniciativas para la mejora de
la EE en sectores industriales y actividades econémicas seleccionadas.

ii.  Facilitar la transformacion de los patrones corrientes de consumo no sos-
tenible de combustibles, en particular de biomasa sélida no renovable, en
Paraguay.

iii.  Contribuir a expandir la demanda de energia eléctrica en linea con la oferta
disponible en el pais, mediante la provisién de instrumentos financieros
adecuados para los referidos proyectos de inversion (crédito a plazo y
tasas apropiadas, garantias).
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Para lograr estos objetivos, es preciso que las instituciones financieras de
Paraguay aseguren el financiamiento de la deuda destinada a inversiones en EE,
apoyadas por los instrumentos que la estrategia financiera ponga a disposicién y con
el liderazgo de la AFD para conducir el proceso de estimulo inicial al desarrollo del
mercado.

Eso permitira hacer frente, entre otras cuestiones, a las diversas barreras que
limitan el despliegue de inversiones con este propdsito, en particular a las barreras finan-
cieras, que se materializan especificamente como restricciones a las inversiones en EE.

Para atenuar esas barreras se hace necesario introducir instrumentos finan-
cieros innovadores, ajustados a las caracteristicas de la demanda de financiamiento,
y que sean susceptibles de ser aplicados de inmediato.

Esos instrumentos pueden utilizarse en conjuncion con otros instrumentos
de politica que permitan enfrentar los obstaculos que resultan del contexto para las
inversiones en estos segmentos verdes.

La implementacion de esta estrategia financiera deberia conducir a obtener
los siguientes resultados:

i. Lograr ahorros de energia, mediante una mayor eficiencia en su consumo.

ii. Promover un mayor uso de la abundante energia eléctrica disponible en
el pais.

iii.  Disminuir la demanda de biomasa sdlida de origen no sostenible y, por
consiguiente, contribuir a debilitar los vectores que son dinamizadores de
la deforestacion.

iv.  Generar reducciones sustantivas de las emisiones de GEI.

Para todo ello, es preciso estimular la movilizacién de recursos financieros
nacionales, de la banca privada y publica, y lograr la asignacion de fondos interna-
cionales, en especial, aunque no exclusivamente, mediante el acceso temprano al
financiamiento climatico en sus mas diversas opciones.

Adecuacioén a politicas y planes nacionales

Es preciso destacar que la estrategia financiera integral, que aqui se describe, esta
plenamente en linea con los objetivos de la Politica Nacional de Cambio Climatico
(SEAM y PNUD, 2011), las Contribuciones Nacionales Determinadas (NDC), la Estra-
tegia de Mitigacion, en cuanto se propone:

= Detener la deforestacién y la degradacién de los ecosistemas boscosos,
gue son piezas clave en los procesos de regulacion climatica.

= [|niciar un proceso de restauracién de bosques, que implica restablecer su
estructura, biodiversidad y funcionalidad, ademas de otros ecosistemas
alterados.
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»  Sustituir los combustibles fésiles y la lefia de forma que se optimice el
uso de la biomasa con fines energéticos, utilizando como herramienta la
reforestacion, principalmente con especies nativas.

= Promover el uso de energia limpia para suministrar electricidad a los hoga-
res, a las industrias, al comercio y al transporte, asi como fomentar la
investigacién y utilizacion de energia solar, edlica y otras posibles fuentes
de energia limpias y renovables.

» Reducir las emisiones de GEI a nivel nacional.

Ademas, esta politica establece que el financiamiento constituira un pilar estra-
tégico y que debera promoverse la busqueda y obtencion de fuentes de financiamiento
climatico como medio de implementacion de las metas nacionales en la materia.

Asimismo, el Plan Nacional de Desarrollo 2030 (PND) define como uno de sus
tres ejes de accion el crecimiento econdmico inclusivo y establece entre sus objeti-
vos prioritarios aumentar en un 60% el consumo de energias renovables, disminuir
en un 20% el consumo de energia fésil y erradicar la deforestacion ilegal, aumen-
tando la cobertura boscosa per capita, y para ello se promueve el desarrollo de una
matriz energética sostenible. Ademas, en materia de politica industrial y MiPyME,
a fin de lograr sus objetivos el PND propone establecer lineas de financiamiento a
largo plazo para el desarrollo del sector, establecer lineas de financiamiento para las
micro, pequefas y medianas empresas, y desarrollar productos especiales de crédito
de largo plazo para proyectos de innovacién y tecnologia, con énfasis en MiPyME
(Gobierno Nacional del Paraguay, 2014).

Asimismo, la Politica Forestal Nacional tiene entre sus objetivos, con un hori-
zonte al ano 2025, revertir el proceso de pérdida y degradacion de los bosques y
promover el manejo sostenible de los ecosistemas forestales (Infona).

Componentes instrumentales

Para la iniciativa de mejora de la EE en Paraguay, con el objeto de hacer frente a las
barreras a la inversion en EE en ramas industriales y actividades productivas selec-
cionadas, que ya fueron identificadas anteriormente, es preciso utilizar instrumentos
financieros y no financieros.

Los instrumentos contemplados para la estrategia financiera incluyen prés-
tamos combinados, un mecanismo de garantias de crédito, asistencia técnica a los
principales actores del mercado, y un esquema de diseminacion de informacién y
mejora del conocimiento sobre EE, de modo que se pueda contribuir a materializar
las ganancias de EE y a demostrar la viabilidad de adoptar patrones de produccién
diversos a partir de los conocidos y empleados hasta el momento.

En el cuadro 8.3 se expone el espectro de instrumentos que se consideran
apropiados para cumplir con los objetivos de la estrategia financiera, y también se
detallan los beneficiarios de la aplicacion de esos instrumentos.



Cuadro 8.3
Instrumentos y/o mecanismos para el cumplimiento de la estrategia financiera

Tipo de instrumentos Objetivos Actores

Instrumentos/ Fortalecimiento de capacidades Instituciones financieras nacionales (bancos,

mecanismos no financieras, cooperativas)

financieros Empresas beneficiarias en sectores
seleccionados
Reguladores

Alianzas estratégicas Asociaciones industriales y camaras de

segundo y tercer grado

Importadores de equipos
Proveedores de equipos
Proveedores de servicios

Asistencia técnica (auditoria energética, Empresas beneficiarias en sectores
preparacion de proyectos) seleccionados
Instrumentos Lineas de crédito Instituciones financieras
financieros
Préstamos combinados MiPyME, empresas industriales grandes
(Beneficiarios finales)
Esquemas de garantias de préstamos Instituciones financieras (bancos comerciales,

financieras, cooperativas)

Las barreras no financieras, como aquellas que se vinculan con una inade-
cuada percepcion de los obstaculos para la mejora de la EE (a los que se hace frente)
en el sector, la insuficiencia de capacidades técnicas en la materia, en bancos, pro-
veedores y prestadores de servicios, y los arraigados patrones de conducta que son
especialmente refractarios a los cambios, pueden ser superadas mediante la imple-
mentacién de planes de asistencia y apoyo técnico y la ejecucion de proyectos piloto
de demostracion y el uso combinado de incentivos financieros, como la aplicacién de
tasas de interés preferenciales.

La estrategia integral que se propone para Paraguay esta integrada por un pro-
grama o programas que incluyan una serie de mecanismos que tendrian como objetivo
principal abordar las barreras o fallas de mercado antes mencionadas y fomentar la
eficiencia energética en general y en los sectores analizados en el presente informe.

En particular, se debe disefiar un programa integral de financiamiento de EE
que ayude a las empresas de los sectores aqui analizados a implementar medidas
de eficiencia energética, que sean econdmicamente mas rentables, disminuyan la
presion sobre los recursos naturales, puedan reducir emisiones de gases de efecto
invernadero y mejoren la competitividad.

En consecuencia, se proponen especialmente los siguientes componentes
instrumentales clave de la estrategia financiera:'

'3 Se sigue aqui la tipologia de instrumentos indicados en la Guia A publicada por el BID (2012).




I. Linea de crédito. Constituye una fuente de crédito, con origen sobre todo
en el financiamiento verde y climatico, dedicada a financiar a las institu-
ciones financieras clientes de la AFD (bancos comerciales y otras insti-
tuciones financieras ya habilitadas por la AFD) de modo que utilicen esta
fuente de liquidez para ofrecer préstamos a beneficiarios finales para el
desarrollo de proyectos de inversién y mejoras en eficiencia energética. De
este modo, como banca de segundo piso, se propone que la AFD involucre
a los bancos comerciales y a otras entidades financieras no bancarias que
operan con la AFD, para canalizar fondos con ese propésito. Es posible
utilizar criterios basicos de elegibilidad vinculados a los ahorros energé-
ticos o de reduccién de emisiones de GEI que se obtengan mediante la
mejora de eficiencia propuesta.

Il. Garantias de crédito. El objetivo de incluir este componente es reducir la
percepcion de riesgo de las IF clientes de AFD, impulsando la participacion
de la banca comercial, las financieras y las cooperativas en la provision de
financiamiento para inversiones destinadas a mejoras de EE en el sector
industrial y en actividades productivas seleccionadas, en particular, para
PyME, lo que conduciria a aumentar la participacion de esas entidades
financieras en este segmento de mercado mediante la introduccion de
mecanismos que permitan compartir el riesgo de crédito.

lll. Seguro de desempeno. El seguro de desempeno que se propone crear
contribuye a disminuir o atenuar la incertidumbre técnica relativa al logro
de los ahorros de costos y las mejoras de eficiencia que podrian afectar a
la IF que otorga el crédito, posibilitando que esta se concentre en examinar
principalmente el riesgo crediticio. A su vez, al permitir asegurar el desem-
pefio del proyecto, se colabora en reducir la exposicion financiera de las
IF. Esto puede resultar en una mejora de la solvencia crediticia y puede
optimizar el perfil de riesgo de los proyectos a la vez que eventualmente
reduciria las tasas de interés y los consecuentes costos de financiamiento.

IV. Certificacion. Los esquemas de certificacién de uso de biomasa renovable
que se propone introducir tienen como propésito reducir el riesgo asociado
con el uso de biomasa no sostenible y en particular de lefia, en un marco de
crecientes exigencias ambientales; asimismo posibilita mejorar relativamente
el precio y diferenciar en el mercado la produccion realizada a partir de bio-
masa sostenible; por otra parte, la certificacion permite favorecer patrones
de sustitucion de combustibles e impulsa la transicién hacia la electricidad.

Asimismo la estrategia financiera incluye un componente de asistencia téc-
nica y capacitacion destinado a mejorar el conocimiento sobre los aspectos tec-
nolégicos y financieros vinculados a la EE en los sectores considerados, con el
objeto de facilitar el uso de los mecanismos crediticios que se pongan en marcha y
estimular la demanda de financiamiento, por una parte, y por la otra, de capacitar a
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los funcionarios de IF en cuestiones criticas del analisis financiero de proyectos de
inversion en EE, asi como también diseminar el conocimiento sobre esta materia a
otros actores, por ejemplo: reguladores, proveedores de tecnologia, importadores,
certificadores y aseguradoras. Asi, en paralelo a la linea de crédito debe establecerse
un amplio mecanismo de asistencia técnica, que permita superar los obstaculos que
puedan existir en otros niveles de la estructura del mercado, como el bajo nivel de
familiaridad con este tipo de modelo, y el limitado niumero de proyectos desarrollados.

También se ha previsto la ejecucién de proyectos piloto que permitan consoli-
dar las opciones de financiamiento que puedan plantearse y verificar las condiciones
Optimas para el desarrollo de la estrategia financiera en el mediano plazo.

Dadas las complejidades asociadas con la introduccion de tecnologias y equi-
pos para mejorar la EE y la determinacién de los flujos de caja resultantes de esas
inversiones, se ha previsto incluir procedimientos de asistencia técnica que en las
primeras fases de la estrategia, hasta donde llegue su alcance actual, permitan con-
tratar servicios para: i) validar la capacidad del proyecto de EE de entregar los ahorros
de energia estimados o las mejoras de eficiencia previstas; ii) validar la capacidad
del proveedor de tecnologia para entregar el equipamiento y la tecnologia en tiempo
y forma; iii) verificar que el equipamiento se instale y las inversiones se ejecuten
segun lo propuesto; iv) verificar los ahorros de energia y la provisién de elementos
de juicio para dirimir los desacuerdos que pudieran suscitarse entre el usuario final y
el proveedor de la tecnologia. Es posible prever que en una fase mas avanzada sea
necesario incorporar contratos de desempefio estandares para asegurar las condi-
ciones en las que se desenvuelve la inversién y su implementacion.

En el esquema 8.2 se exhibe una representacion de los componentes de la
estrategia financiera.

Esquema 8.2.
Componentes de la estrategia financiera

Linea
de crédito

Garantia
de crédito

Seguro de
desempeiio

Estrategia
financiera

Certificacion
de biomasa

Proyectos
piloto

Asistencia
técnica y entre-
namiento




Esquema 8.3

Diseio preliminar y actores de la estrategia financiera

Cliente:

« Solicita financiamiento.

* Invierte en proyecto de EE
y es propietario del mismo.

Institucion financiera local:
* Pre aprueba financiamiento
del proyecto.

* Una vez que se aprueba,
desembolsa crédito al
cliente.

Institucion

financiera

Institucion financiera:
Evalua y canaliza propuesta
de proyecto.

AFD:

* Aprueba acceso al
financiamiento de proyectos
de EE y desembolsa a IF.

Autoridad nacional:

* Apoyo para acceso Autoridad
al fondo de GEF. nacional

iOFMI:
* Provee fondos concesionales.
« Brinda soporte en gestion del
conocimiento.

Cliente /

usuario
final

Proveedor
de
tecnologias

Cliente y proveedor de tecnologias (PT):
* Acuerdo sobre disefio técnico y econémico
del proyecto en base a propuesta PT.

* Acuerdo sobre contrato, sujeto a
aprobacion del banco Luego de aprobado

el financiamiento, PT instala y mantiene; el
cliente paga.

Cliente y proveedor de

Compaiiia tecnologias (PT):
de ¢+ Acuerdo sobre disefio
seguros ¢ técnico y economico
i del proyecto en base a
propuesta PT.

« Acuerdo sobre contrato,

sujeto a aprobacion del

banco. Luego de aprobado
i el financiamiento, PT instala
;Y mantiene; el cliente paga.

" AFD:
Moviliza a PT para que
participe en el programa.

i Validacion de:

¢« Propuesta de proyecto EE.
* Se verifica la instalacion del
proyecto.
« Se verifican los ahorros de energia
obtenidos.

AFD:

* Coordina programa y atrae a
actores locales.

» Asegura alineacion de politica y
estrategia nacional de EE.

BID:
« Apoya el disefio del programa.
* Provee financiamiento.

Fuente: Adaptado de BID-DK, “Concept Note Energy Savings Insurance Package”.



A continuacién se describen con mayor detalle las caracteristicas de cada uno
de los principales componentes instrumentales de la estrategia financiera dirigida a
promover la EE en Paraguay propuesta para la AFD.

Linea de crédito

El acceso al financiamiento es fundamental para la formulacién y ejecucioén de pro-
yectos de EE en el sector industrial. La linea de crédito canalizada a través de la
AFD habra de permitir que las IF provean financiamiento mas competitivo, a plazos
mas largos, para apoyar a las empresas en la remocion de las barreras que limitan
el acceso al financiamiento para inversiones en EE, al crear una fuente de liquidez
especial dedicada especificamente a estos proyectos.

Los intermediarios financieros son responsables por el reembolso del prés-
tamo, a la vez que asumen los riesgos financieros.

El objetivo es que las IF participantes puedan conceder préstamos canalizando
recursos que provienen de la combinacién de distintas fuentes de fondos (“blended
loans”)", con el objeto de hacer menos rigidos los términos y condiciones del paquete
de financiamiento a proveer (por ejemplo, tasas de interés relativamente mas bajas,
plazos de vencimiento mas extendidos y la inclusién de periodos de gracia) para
superar los costos del desembolso inicial, que en el caso de la EE pueden ser mas
elevados, y tener periodos de repago de la inversion mas prolongados, que puedan
extenderse hasta ocho afios para ciertos proyectos.

Aun para emprendimientos industriales de mayor escala las inversiones en
EE tienden a ser de menor tamafio relativo; y el costo de identificacién de proyectos
de inversion, el disefio de ingenieria y el financiamiento de estos proyectos menores
puede presentar obstaculos.

Los principales obstaculos que puede enfrentar la habilitacion de una linea
de crédito con este propdsito pueden ser la competitividad entre oportunidades de
negocios dentro de las IF, y el desinterés que estas ultimas puedan tener en el nicho
de negocios de la EE, en comparacion con el interés que puedan tener en cambio en
desarrollar otras oportunidades tradicionales que pueden ser igualmente rentables.

La habilitacion de un nuevo canal de financiamiento mediante una linea de
crédito no atiende directamente las percepciones de las IF sobre el alto riesgo de los
proyectos y el elevado costo de las transacciones, ni resuelve los déficits de informa-
cion y conocimiento en términos de capacidad técnica del sector bancario.

La linea de crédito a implementar debe ofrecer condiciones crediticias apro-
piadas para financiar proyectos de EE a la vez que se complementa con mecanismos
que reduzcan el riesgo para la entidad financiera, faciliten el acceso al financiamiento
de empresas, principalmente MiPyME, y disminuyan la percepcion del riesgo de

4 “Blended loan approach” y “blended loans” o “préstamos paralelos” en la terminologia del BID. Véase en la seccién
“BID Finanzas: Soluciones Financieras” la definicion de préstamos concesionales en: http://www.iadb.org/es/bid-finan-
zas/espanol/financiamiento-concesional,1982.html.
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desempefio asociado a los proyectos de EE. Los mecanismos mencionados son una
condicion sine qua non para que los proyectos de EE efectivamente se desarrollen.

Por otra parte, se deben considerar mecanismos que colaboren para que el
costo financiero total cobrado por la IF a la empresa a ser financiada no se incremente
de manera excesiva con respecto a la fuente de financiamiento provista por la linea
de crédito de la AFD, y asi evitar el riesgo de que se pierdan los esfuerzos de la
estrategia financiera destinada a proveer tasas competitivas al cliente.

La tasa de interés que las IF (bancos comerciales, financieras y cooperativas)
aplicarian al cliente estara determinada por la tasa de interés de la linea de crédito
mas un costo de intermediacion que la institucion financiera aplica con el objeto de
absorber el riesgo de crédito y los costos de operacion de la entidad. Si bien, debido
a que no hay antecedentes de lineas de financiamiento especificas para EE, no ha
sido posible cuantificar la tasa de interés activa que aplican las IF a sus clientes,
la que ademas varia segun el tipo de cliente, el monto, el plazo, y el tipo de crédito
bajo consideracion, asi como también en funcién de la propia IF, debe recordarse
que en Paraguay el margen de intermediacion financiera es relativamente elevado y
se ubica entre los mas altos de América latina. Si bien el margen de intermediacion
en moneda nacional ha disminuido mucho, pues pasé de un 25,9% en diciembre de
2010 a un 18,6% en mayo de 2015, aun se mantiene relativamente elevado, pese a
las condiciones prevalentes de liquidez y rentabilidad del sistema. En tanto, el margen
de intermediacion en moneda extranjera se ha mantenido relativamente mas estable,
habiendo disminuido desde un 8,8% en diciembre de 2010 hasta un 7,7% en mayo
de 2015 (BCP, 2010; 2015).

Ademas, los representantes del sector empresario han hecho referencia al
tema indicando que los beneficios de las lineas de crédito a tasas competitivas no se
transfieren directamente a quienes solicitan crédito. La AFD no tiene como practica
limitar la tasa que las IF aplican a sus clientes, por lo que los demas instrumentos
—que complementan las lineas de crédito—, al atenuar el riesgo, podrian contribuir
a evitar que disminuyan los beneficios para el usuario final de acceder a una tasa
competitiva, y por ende, que eventualmente se diluya el atractivo financiero de la
inversion en EE.

Respecto de los plazos, cabe mencionar que debido a un rasgo estructural del
sistema financiero, donde los depdsitos estan concentrados en el muy corto plazo,
el financiamiento de mas largo término es mas infrecuente. La practica corriente ha
orientado los préstamos a plazos mas cortos de lo necesario en proyectos de EE. Asi,
una linea de crédito que permita extender el plazo de repago y anadirle un periodo
de gracia podria contribuir a estimular la inversién deseada.

En la medida en que la solicitud de crédito para invertir en EE afecte la capaci-
dad crediticia de los destinatarios de los fondos en el sector industrial, y en particular
entre las MiPyME, el interés por el financiamiento para EE podria disminuir o incluso
reorientar sus opciones de inversion. Aunque la opcion éptima seria que la solicitud
de fondos para EE no afectase la capacidad crediticia total del cliente de la institucion



bancaria, el arrendamiento financiero aparece como una alternativa viable y que no
dependeria de modificaciones en el tratamiento de la cartera por la supervision del
BCP.

Finalmente, respecto de las objeciones que pudieran plantearse a la utiliza-
cién de subsidios implicitos en los préstamos combinados de fondos concesionales
y fondos a tasas de mercado, una encuesta del Consejo Mundial de la Energia rea-
lizada en 88 paises revela que los incentivos econdmicos que los paises emplean
se basan cada vez mas en subsidios que en incentivos fiscales, pues aproximada-
mente dos tercios de los paises encuestados tienen sistemas de subvenciones. Las
medidas fiscales se utilizan sobre todo en los paises de la OCDE, donde el sistema
de recaudacion de impuestos es mas desarrollado (Consejo Mundial de la Energia,
2010). Asi, en este campo los subsidios se han convertido en una herramienta de
amplia utilizacion.

Garantia para el crédito

Entre las diversas barreras que enfrentan las MiPyME en Paraguay, para tener acceso
al crédito se incluye la dificultad para cumplir con los requisitos de solicitud de cré-
dito, por ejemplo: la disponibilidad de colateral, la capacidad crediticia, etc.; a esto
se suman la elevada informalidad, en ocasiones la volatilidad ciclica, y la alta vul-
nerabilidad a los cambios del contexto de mercado, y condiciones econdmicas que
pueden resultar en el incumplimiento del repago. Del lado de la oferta de crédito, se
verifica una tendencia aun persistente a poner el énfasis en la hoja de balance de la
empresa mas que en el flujo de caja de los proyectos que se consideran y en cuyo
caso las decisiones de financiamiento se basan en los colaterales provistos por los
prestamistas, su solvencia y trayectoria, mas que en los riesgos especificos asocia-
dos a los proyectos.

La propuesta de un esquema de garantias permite que estas se utilicen como
apoyo colateral a las instituciones financieras, y asi pueden ofrecer mejores condicio-
nes de préstamo a los interesados en ejecutar los proyectos. Asimismo, este sistema
mitiga la presién que puede existir sobre el deudor por usar sus bienes personales
como garantia basica.

Con el objetivo de que las instituciones financieras asuman parte de los ries-
gos, estas garantias de crédito no cubren la totalidad del valor de los préstamos. Las
garantias parciales de crédito cubren hasta un 90% de la inversién. El nivel de cober-
tura se establece sobre la base de la percepcion de riesgo de los bancos comerciales.

El objetivo de implementar un programa bajo esta herramienta es justamente
reducir la percepcion de riesgo de las IFI, estimulando el financiamiento de proyectos
de EE por parte del sector privado y, por lo tanto, morigerar precisamente las barreras
mencionadas.

Las garantias del programa a ser desarrollado constituyen un complemento
del colateral o de las propias garantias otorgadas por el cliente, en favor de la IFI que
otorgue el crédito, como respaldo del crédito otorgado. Estas garantias se brindan
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para respaldar la recuperacién parcial de los créditos que se concedan, pero no
constituyen un seguro ni un mecanismo de condonacion de la deuda, ni operan como
reemplazo del colateral que se solicita para otorgar el crédito, dado que el cliente
tiene la obligacion de repago del crédito recibido.

Este mecanismo permite impulsar el crédito mediante la participacién de IF
en el financiamiento de proyectos de EE que de otra manera no podrian ponerse en
marcha ante las limitaciones para el cumplimiento de los requerimientos que las IF
piden a los clientes.

Los principales obstaculos financieros que el instrumento de garantia parcial
de crédito permite remover o atenuar son el alto costo del financiamiento debido al
elevado riesgo real o percibido, y —de manera complementaria— la percepcion de alto
riesgo que las IF tienen acerca de las inversiones en EE.

Cabe senalar que la garantia de crédito parcial cubre el riesgo de incumpli-
miento en el pago del préstamo por parte del deudor, pero no cubre el riesgo de los
ahorros no realizados, es decir no viene a hacer frente a las dificultades que puedan
plantearse en el desempefo del proyecto.

El objetivo de un esquema de garantias de crédito estimula a las IFl a proveer
financiamiento para un grupo objetivo especifico o incrementar su exposicién a ese
grupo al compartir el riesgo. Por lo tanto, el objetivo a mediano y largo plazo es habi-
litar a los proyectos a ser financiados con garantias una vez que el programa finaliza.

Las garantias de crédito son instrumentos valiosos cuando el riesgo percibido
es una barrera para el acceso al financiamiento. Un esquema de garantias disefado
e implementado correctamente ostenta las siguientes caracteristicas:

= Admite un uso mas eficiente de fondos publicos que otras intervenciones.

» Puede ser una manera eficiente de escalar la inversién privada teniendo
un efecto positivo en el desempefio del negocio.

= Permite superar las fallas del mercado que enfrentan los prestatarios.

Sin embargo, las garantias no pueden por si solas superar marcos regulatorios
adversos a la inversion verde, ni pueden compensar la ausencia de capacidad técnica
o financiera, por lo que un esquema de garantias debe ser un elemento mas de un
programa integral disefiado para atacar todas las barreras identificadas.

El desarrollo de un esquema de garantias de crédito parciales y eventualmente
de garantias de desempefio a la medida de las condiciones de evolucion del sistema
financiero paraguayo, sus institutos y los mecanismos ya en vigor, requerira que se
lleve a cabo un estudio especifico para modelar el esquema posible, y determinar su
efectiva viabilidad, en conjunto con los actores institucionales que podrian participar
del sistema que se propone.



Seguro de desemperio

De acuerdo con la experiencia internacional, existe cierta reticencia de las IF a con-
ceder créditos a proyectos de EE en funcion estricta del flujo de caja que habran de
generar. Esta restriccion se origina en gran medida en el hecho de que, en esas con-
diciones, los créditos se recuperan sobre la base de los ahorros de costos generados
luego de la implementacion del proyecto. Sin embargo, hay insuficiente experiencia
en la estimacion de esos flujos de caja, y puede suceder que las tecnologias insta-
ladas no tengan el impacto anticipado, o que los ahorros estimados no se realicen.
Ademas, no siempre se recurre al proyect finance ni este se aplica a todas las escalas
de proyectos.

El desarrollo de un programa que incluya un mecanismo que asegure el des-
empefio comprometido permite contar con un mecanismo financiero externo de ase-
guramiento que garantice el desempefio técnico del proyecto en términos de ahorro
energético o que su déficit no impacte sobre la capacidad de repago.

El seguro cubre los ahorros energéticos estimados del proyecto de acuerdo
con medidas de EE definidas y que sean verificables; ademas, se trata de medidas
que pueden acordarse mediante contrato entre las partes, aseguradora y cliente,
siendo este ultimo el usuario del crédito y quien lleva adelante el proyecto.

De esta manera, los riesgos técnicos se podrian absorber mediante un seguro
de desempeno. Para ello, es preciso contar con la participacién de entidades asegu-
radoras ya instaladas en el pais.

A su vez, los mecanismos incluidos en el programa o los programas a poner
en marcha permiten que las IF se especialicen en inversiones y proyectos de EE, de
manera que se estandaricen los contratos, y se implementen mecanismos de valida-
cion y verificacion de ahorros capaces de atraer a otro tipo de inversionistas hacia el
desarrollo de este tipo de proyectos.

Esta clase de seguros de desempefio debe incluir al menos mecanismos de
certificacion vinculados a los siguientes aspectos:

* Validacion de que el proyecto puede efectivamente alcanzar los ahorros
de energia propuestos.

* Validacion de la capacidad del cliente de implementar el proyecto.

* Verificacién de que el proyecto ha sido desarrollado e implementado de
acuerdo con el proyecto inicial.

* Verificacion de los ahorros de energia.

Por lo tanto, contar con una entidad independiente que certifique efectiva-
mente de manera periddica y mediante procedimientos estandarizados los ahorros
energéticos generados por los proyectos mediante el monitoreo y la validacion otorga
transparencia a los resultados del proyecto y en relaciéon con la capacidad o no de
repago del crédito por parte del cliente.
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Certificacion del uso de biomasa renovable

Un mecanismo adicional que se propone como parte de la estrategia financiera para el
impulso de la EE consiste en incorporar unos mecanismos de certificacion del uso de
biomasa renovable que permita reducir el riesgo asociado con la utilizacién de biomasa
no sostenible y en particular de lefia, en un marco de crecientes exigencias ambientales,
mejorar relativamente el precio de la produccién obtenida a partir del uso de biomasa sos-
tenible y diferenciar en el mercado la produccion realizada a partir de dicho combustible.

Este instrumento contribuye a incluir la actividad productiva en el marco legal
vigente en Paraguay relativo al uso de la biomasa y su procedencia (por ejemplo,
leyes 751/95, 2524/04, de Deforestacién Cero en la Regién Oriental, y Ley 542/95
de los Recursos Forestales, Resolucion Infona 0359/2004 y modificatorias), ya que
hoy dicha actividad se realiza mayormente en la informalidad y muchas veces por
apropiacion directa.

Asimismo, debe recordarse que el uso de biomasa no sostenible, aunque
financieramente mas atractivo en el corto plazo, puede constituirse en un obstaculo
para el acceso a mercados internacionales en el contexto de una tendencia a refor-
zar el marco regulatorio internacional tanto en materia de huella de carbono como
de reduccion de la deforestacion y degradacion de los bosques. Aun si no se aplican
actualmente barreras arancelarias orientadas a gravar las importaciones de bienes
que incumplan las regulaciones ambientales y climaticas, el contexto internacional
indica que, en el corto plazo, se afianzaran las iniciativas con ese objeto.

En conclusion, y como cierre de este acapite, puede afirmarse que la estrate-
gia financiera integral que aqui se describe tiene como propdsito apalancar inversio-
nes privadas destinadas a mejorar la EE en ramas industriales y actividades econé-
micas seleccionadas, con énfasis en PyME, enfrentando los retos que este tipo de
proyectos usualmente encuentra. En este sentido, los instrumentos descriptos vienen
a darle viabilidad técnica a orientaciones encuadradas en metas consistentes con las
politicas nacionales y sectoriales.

Componentes del financiamiento

Para cumplir con su propdsito la estrategia tendra un componente de financiamiento
de hasta un total de US$67,5 millones, cuyo dimensionamiento preliminar respecto
de las acciones previstas implica requisitos de financiamiento cuyos montos se pre-
sentan a continuacién.

El financiamiento total a proyectos de EE a canalizar por la AFD se desple-
garia en cuatro vertientes:

Subcomponente 1: Industria no metalica: U$$ 6,0 millones
Subcomponente 2: Secado de granos: US$ 5,5 millones
Subcomponente 3: Cogeneracion de azucareras: US$ 45,0 millones
Subcomponente 4: Modernizacion industrial: US$ 10,0 millones
TOTAL Programa de financiamiento: US$ 67,5 millones



La estrategia se propone que la AFD ofrezca financiamiento (mediante lineas
de crédito especificas, esquemas de garantias y otros instrumentos financieros) al
sector privado, a través de las IF del sistema financiero paraguayo, de modo que se
eleve hasta un maximo de US$45 millones.

Se espera que esos fondos permitan movilizar y apalancar inversiones del
sector privado en EE, y se estima que hacia 2020 el programa de financiamiento que
resulte de la ejecucion de la estrategia haya apalancado en promedio por lo menos un
délar de financiamiento de la AFD y por lo menos otro ddlar de inversiones privadas.

El apalancamiento queda definido como el cofinanciamiento ofrecido por el
Banco Nacional de Desarrollo (BND) y la tasa de financiamiento del BND, en este
caso la AFD, con relacién a la inversién privada en proyectos de EE. Se pretende que
la tasa de apalancamiento sea por lo menos de 1:1. Este razén ha sido estimada a
partir de la experiencia del BID en el apoyo de programas similares (por ejemplo, EE
con Bancoldex a BND de Colombia y FIRA a BND en México).

Asimismo, se prevé que se solicite financiamiento climatico de hasta US$22
millones al GCF, cifra que incluye fondos de préstamo de US$20 millones, présta-
mos a tasas concesionales (lo cual ya ha sido aprobado por el GCF), y un monto de
US$2,5 en concepto de donaciones, para el lanzamiento del Programa Integral de
Eficiencia Energética en Paraguay.

Estos ultimos fondos servirian para concretar las acciones de asistencia téc-
nica, facilitar el desarrollo y la ejecucion de proyectos piloto y, de modo general,
promover las actividades de creacion de las condiciones habilitantes para mitigar el
riesgo y poner en marcha los proyectos de inversion.

Un resultado esperado de la fase de lanzamiento de la estrategia consistiria
en la existencia de al menos cuatro emprendimientos industriales comprometidos a
desarrollar actividades piloto, incluidas una empresa de la industria azucarera, una
oleria, una planta de secado de granos y otra empresa industrial.

Tomadores de financiamiento y canales de distribucion

Tomadores de financiamiento: caracteristicas de los potenciales beneficiarios

Una perspectiva general sobre la estructura y el tamafo de las empresas del sector
industrial, y de sus necesidades y limitaciones en el acceso al financiamiento, revela
que las industrias manufactureras’ sobresalen tanto en cantidad de unidades econé-
micas como también en el numero de empleos, pues existen en total 22.643 unida-
des econdmicas, que emplean a 129.531 personas, con un promedio de 6 personas
ocupadas por unidad econémica (DGECC, 2013).

5 A lo largo del andlisis que se desarrolla en este acapite se ha seguido la clasificacion empleada por la Direccién
General de Estadisticas, Encuestas y Censos de Paraguay. De acuerdo con ella, las secciones del sector industria
comprenden industrias manufactureras, explotacién de minas y canteras, suministro de electricidad, gas, vapor y aire
acondicionado, y la construccion.
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Debe agregarse que en el sector industrial aproximadamente el 88% del total
de las unidades econdmicas es del tipo micro y pequefia, mientras que las firmas
medianas representan el 7,4% y las grandes el 4% del total de unidades econdmicas.
Es decir que en Paraguay el universo de MiPyME del sector industrial representa
alrededor del 95,4% del total de unidades econémicas que operan en dicho sector.

La industria emplea el 19,1% del personal ocupado total en el pais, del cual
el 68,9% es personal remunerado, el 22,8% es personal no remunerado y un 8,1%
es personal tercerizado. Asi, el mencionado sector concentra el mayor numero de
personal remunerado entre los sectores economicos.

Los resultados del CEN 2011 revelan que el 96,5% de todas las unidades eco-
némicas que operan en el pais se ubica en el estrato de 1 a 10 personas ocupadas
y emplea al 56,3% del personal. En este estrato se encuentra el mayor niumero de
personal no remunerado, que alcanza el 97,1% del total del personal no remunerado
en el pais. Mas de dos tercios del personal que trabaja en este estrato de empresas
(69,5%) es personal no remunerado.

Por contraste, las empresas grandes, que representan solo el 3,1% de las
unidades econdmicas, emplean al 38,4% del personal ocupado total y absorben al
66,3% de los trabajadores remunerados, lo que revela implicitamente el altisimo
grado de informalidad de las MiPyME en cualquiera de las actividades econdmicas
censadas (DGECC, 2013).

En el conjunto del sector industrial, las ramas industriales que integran la sec-
cion industrias manufactureras sobresalen tanto en cantidad de unidades econémicas
como también en el empleo, pues abarcan 22.643 unidades econémicas, y emplean a
129.531 personas (DGECC, 2013). Asimismo, el valor agregado bruto indica que en
las firmas manufactureras, que se componen de 24 ramas de actividad, se concentra
aproximadamente el 50% del aporte total de la industria.

Entre las principales ramas de actividad econdmica de la industria manu-
facturera se cuenta la elaboracion de productos alimenticios, que ocupa el primer
puesto en términos del porcentaje de personal ocupado en esa rama sobre el total
de personal en la industria (24,6), el primer lugar por su contribucion al valor agre-
gado bruto (23,6%) y el quinto lugar por el numero de unidades econdmicas (2948).
Algo menos de la mitad de las unidades econdmicas de esta rama industrial no tiene
personal remunerado. También se incluye la fabricacién de productos de minerales
no metalicos, que ocupa el cuarto puesto entre las ramas industriales debido a su
contribucién al valor agregado bruto (7,1%), el sexto lugar por el nimero de personal
ocupado en esta rama y el sexto lugar también por el nimero de unidades econémi-
cas (1.878 unidades). Cerca de un tercio de las unidades econdmicas de esta rama
industrial no tienen personal remunerado.

Por otra parte, desde la perspectiva del empleo, entre las 24 ramas de activi-
dad econdmica que corresponden a la seccion industrias manufactureras, el mayor
numero de personas ocupadas se dedica a la elaboracién de productos alimenti-
cios. A su vez, si se considera el valor agregado bruto, la elaboracién de productos



alimenticios ocupa también el primer lugar entre las cinco principales ramas, y la
fabricacion de productos de minerales no metalicos el quinto (ambos rubros selec-
cionados entre las ramas industriales que se incluyen para propulsar mejoras en EE).

Segun otros datos disponibles, en el pais hay mas de un millon de MiPyME (la
cifra asciende a 1.148.141). De estas, la gran mayoria (1.117.735) son microempresas
(Red de Microfinanzas de Paraguay, 2013).

Se trata de un grupo muy diverso en sus niveles de capacidad, recursos y
necesidades, que varian largamente, tanto entre las micro y medianas empresas,
como entre las empresas rurales y urbanas, agropecuarias e industriales. Las agro-
pecuarias suman la mayoria de las unidades econémicas, algunas de muy pequefo
tamafo en términos de superficie en produccion; el resto son firmas comerciales,
industriales y de servicios.

Dada la importancia de las MiPyME en la estructura productiva de Paraguay y
el potencial de mejoras de EE que podrian implementar, es conveniente caracterizar-
las ademas recogiendo informacién complementaria a la que entrega el CEN 2011.

Si se considera la dimension econémica de las empresas, otra informacion
disponible revela que este segmento, en general constituido por firmas familiares
y mayormente urbanas (si se excluyen las explotaciones agropecuarias), tiene un
inadecuado acceso al financiamiento, escasa capacidad para la innovacién tecno-
I6égica, baja o nula capacidad de reinversion, bajas expectativas de supervivencia,
insuficiente capacidad econdmica para la mitigacion de impactos ambientales nega-
tivos, y bajo grado de participacion en actividades de fortalecimiento de capacidades.

Desde la perspectiva social, pese a que generan el mayor numero de puestos
de trabajo, las MiPyME proveen una cobertura de seguridad social que se caracteriza
como insuficiente o nula.

En materia ambiental, estdn sometidas a un marco juridico muy exigente, si
bien las disposiciones legales y regulatorias virtualmente no se aplican a las MiPyME,
las empresas con frecuencia desconocen las leyes ambientales (mayormente de
comando y control, mas que de estimulo y fortalecimiento para el cumplimiento) a la
vez que tienen una baja capacidad de gestion ambiental como parte de sus activida-
des productivas (SEAM, MIC y GTZ, 2007).

Canales de distribucion
Un aspecto fundamental en relacion con el objeto de lograr el éxito de la estrategia
financiera para el desarrollo del mercado de EE en Paraguay es promover el interés
de las IF en el financiamiento de proyectos especificos de EE.

Para poder involucrar a las IF es necesario cumplir con varios cometidos.
En primer lugar hace falta fortalecer la capacidad de los bancos para que puedan
introducirse en un segmento nuevo de mercado. Esto incluye, en particular, refor-
zar la capacidad para identificar y gestionar los riesgos de los proyectos a finan-
ciar, y asistir a las IF cuando exploran las oportunidades de negocios. Asimismo,
la capacitacion y el entrenamiento del personal de las entidades deben incluir la
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consideracion de las cuestiones relativas a la estimacion del flujo de caja incre-
mental de los proyectos de EE.

Un analisis de las instituciones que pueden constituirse en los canales de

distribucion de la estrategia financiera en Paraguay permite observar que, de manera
muy general, cuando exploran las oportunidades de negocios, las IF se pueden
encuadrar en diferentes segmentos:

IF sin experiencia anterior y sin interés en explorar el segmento de EE
pero con operaciones en evolucion en otros sectores. Estas |IF adoptan
dos enfoques basicos: directamente no consideran estas oportunidades
pues no les interesan, porque estan fuera de su rango de negocios; o —de
forma muy limitada—asocian las cuestiones ambientales y el financiamiento
verde con temas de responsabilidad social empresaria, en lugar de verlas
como un segmento nuevo y potencialmente atractivo del negocio bancario.
IF especializadas en otros nichos de mercado diferentes, que expre-
san cierto interés, pero que consideran las oportunidades como de
riesgo elevado. Al examinar estas oportunidades, las IF tienden a con-
siderar el segmento de mercado de EE como un nicho no tradicional, en
el que existen riesgos que les resultan dificiles de cuantificar, no tienen
suficiente personal entrenado para administrar esta potencial cartera, y
solo disponen de informacion insuficiente sobre tecnologias, procesos, y
las modalidades operativas cuando pretenden evaluar los flujos de caja
de proyectos de esta naturaleza.

Las IF que han efectivamente considerado estas alternativas de negocios
tienen mayormente conciencia de que el marco regulatorio relacionado
con la EE y la utilizacion de combustibles no sostenibles es insuficiente o
de escaso cumplimiento en Paraguay. Ademas, afirman que avanzar en
un segmento de mercado de estas caracteristicas puede resultar incon-
veniente en un contexto de las regulaciones prudenciales mas rigurosas
—que aplican las autoridades que supervisan el sistema financiero—y en
un pais con una historia de crisis financieras sistémicas. Ambas razones
desaconsejan a priori explorar nuevos segmentos de mercado si estos
entrafan riesgos mas elevados o riesgos que les resulta dificil ponderar.
Este grupo de IF que han considerado la posibilidad de entrar en un mer-
cado de este tipo sostienen finalmente que es conveniente esperar a que
haya un marco regulatorio mas exigente en materia ambiental y energética
y, ademas, que esas regulaciones se apliquen con el rigor necesario, lo
que asegura ventajas para avanzar en materia de EE. Esta referencia se
hace en particular respecto del uso de biomasa no renovable, pero tam-
bién de los estandares de EE que pudieran establecerse, por ejemplo, en
lo que concierne a la eficiencia de equipos industriales y domésticos, al
etiquetado, etc.



iii. IF que no tienen una direccion estratégica clara sobre los mercados
que podrian atender, pero que estarian interesadas en el acceso a
nuevos recursos financieros mediante el financiamiento verde. Estas
IF estarian dispuestas a probar nichos nuevos si hubiera fondos adicionales
para ello, pero no tienen una vision clara de los segmentos especificos en
que podrian competir. Se trata sobre todo de bancos en crecimiento y finan-
cieras, que estarian interesados en expandir su participacién en el mercado
incluso avanzando sobre estos segmentos que no conocen demasiado.

iv.  IF pioneras. Estas IF han percibido oportunidades de atender nuevos
nichos de mercado y por ello podrian considerar esquemas de financia-
miento de EE a través de préstamos combinados y garantias. En ciertos
casos, dada su experiencia crediticia, su red de sucursales y su presencia
en segmentos de mercado de mayor riesgo, e incluso el tipo de cartera
de crédito que ya han desarrollado, consideran que es posible avanzar
en segmentos verdes de EE, y sostienen que no siempre la garantia des-
empefna un papel tan primordial y excluyente, por comparaciéon con la
importancia creciente de efectuar andlisis de riesgo detallados, y evaluar
el flujo de caja de los proyectos de inversion que se les plantean.

Es preciso considerar estas caracteristicas a la hora de disefiar las herramien-
tas de comunicacion mas idoneas para diseminar informacion y promover el desarrollo
de iniciativas de EE, en linea con los objetivos propuestos.

Las instituciones financieras nacionales, que son consideradas aliadas estra-
tégicas por la AFD (AFD, 2013b), comprenden 14 bancos, nueve financieras y 19
cooperativas.

Luego, cuando se examina el total de fondos concedido segun el tipo de ins-
titucion, desde el inicio de las actividades de la AFD (2006) hasta abril de 2015, se
observa que los bancos concentran el 76% de la cartera de la AFD, las cooperativas
el 19,1% y las financieras el 6,7% restante (AFD, 2015).

Por otra parte, cuando se analiza la importancia de las IF que canalizan recur-
sos financieros de la AFD, se observa que, en el sector bancario, entre los bancos
que estan habilitados, y por ende son instituciones aliadas estratégicas de la AFD,
se cuentan los cinco principales bancos del sistema financiero paraguayo, que con-
centran aproximadamente dos tercios de los activos totales del sistema.

Recomendaciones para integrar la estrategia y el instrumento financiero
dentro de los mecanismos y esquemas existentes de la AFD

La AFD es la unica institucion publica que funciona como banca de segundo piso en
Paraguay y pone a disposicién del publico fondos que son comercializados luego a
través de bancos, financieras y cooperativas que estan habilitadas por la propia AFD
sobre la base de criterios de riesgo.
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Como banca de segundo piso, la AFD asume el riesgo de crédito de las ins-
tituciones financieras intermediarias (IFI) por los préstamos concedidos a estas, que
a su vez asumen el riesgo de crédito de los subprestatarios.

El objetivo de la AFD es asistir en el financiamiento de proyectos de mediano
y largo plazos otorgado a sectores especificos, entre ellos el sector industrial, y para
ello trabaja con las IFI que puedan canalizar y gestionar mejor los fondos hacia dichos
sectores y segmentos, buscando minimizar el riesgo de crédito asumido.

En funcién del interés de la IFI, los productos o lineas crediticias actualmente
disponibles a través de la AFD son numerosos (al menos unos 14) y estan dirigidos
a diferentes segmentos del mercado.

Tal como se expone en el numeral 6.3 del presente estudio, debe mencio-
narse que la AFD ya tiene un amplio plexo de instrumentos financieros para facilitar
el desarrollo de iniciativas de inversion para los distintos sectores a los que atiende
mediante lineas de financiamiento que se canalizan a través de las IF que son sus
clientes directos.

Para el diseio de los productos que ofrece, el area comercial de la AFD
explora las necesidades del mercado relacionado con nuevos productos crediticios
en forma conjunta con las areas de Marketing y Riesgos. Ademas de la labor de son-
deo, el organismo realiza una actualizacion permanente de los productos existentes,
ya sea para ajustarlos, en cuanto a los montos, procedimientos y reduccion de los
tiempos de respuesta a las IF, o para modificarlos de manera de mejorar su potencial
comercial y evolucionar con la demanda.

Desde su creacién en 2006 hasta abril del 2015, la AFD aprobd operaciones
por mas de US$878 millones, para 41.655 beneficiarios de créditos destinados a la
construccién, compra y reparacion de viviendas, microempresas, industrias, maqui-
narias, ganaderia, educacion superior, sistemas de irrigacién, infraestructura y otras
inversiones, incluido el financiamiento de segmentos de demanda previamente no
atendidos (vivienda, agroproduccion de la Region Sureste y del Chaco Central). Como
consecuencia de esas inversiones, se generaron mas de 220.000 empleos directos
e indirectos (AFD, 2015).

El sector industrial recibi6 alrededor del 10% de la cartera de préstamos sobre
el total concedido por la AFD entre 2006 y 2015.

La AFD otorga también el acceso a recursos a largo plazo en el marco de su
misién y de sus objetivos de desarrollo.

De esta manera, a nivel de la AFD ya existe una plataforma de instrumentos
financieros y de atencion a sectores que, bajo determinadas condiciones adicionales,
podria transformarse en un soporte de iniciativas destinadas a la mejora de la EE
y a la sustitucion de biomasa no renovable, en los segmentos verdes del mercado.

Al mismo tiempo, mediante lineas de préstamos que integran su cartera de
crédito a las IF, la AFD atiende a una parte importante de los sectores en los cuales

' Consultese el enlace https://www.afd.gov.py/userfiles/file/Abril2015VF.pdf.



se desempefian aquellas empresas que participan de los segmentos seleccionados,
entre ellos el industrial, el agricola, y el de almacenamiento y transporte.

Actualmente estan habilitados para operar con la AFD 14 bancos, y 9 finan-
cieras y 19 cooperativas entre las cuales esta distribuida la cartera institucional. En
cuanto al aspecto espacial, esta ultima se reparte aproximadamente en un 70% en
la Regién Oriental y en un 30% en la Region Occidental.

Si se analiza la distribucion de la cartera por destino de crédito, el mayor
porcentaje esta canalizado hacia el rubro de vivienda (alrededor del 45%), ya que en
esta linea existia mucha demanda que no estaba siendo previamente atendida por
las instituciones financieras.

La AFD ha creado ademas la Gerencia de Fiducias como una unidad especia-
lizada en la administracidén de bienes de terceros bajo el amparo de su carta organica
y de la Ley 921/96 de “Negocios Fiduciarios”.

Puede observarse que la AFD tiene capacidades técnicas y humanas para
avanzar con el desenvolvimiento de la estrategia financiera propuesta y administrar
la demanda incremental emergente.

No obstante, deberia planificarse y desarrollarse un programa de capacitacion
técnica para los funcionarios de la AFD que estaran vinculados directamente con la
ejecucion de la estrategia financiera, a los efectos de contribuir a la eficacia de la
puesta en marcha de las acciones previstas.

Las necesidades de recursos técnicos adicionales vinculadas con actividades
del programa incluyen: capacitacion a IF y beneficiarios finales, difusién de informacion,
asistencia técnica para identificar a los beneficios de la EE en actividades seleccio-
nadas, y para elaborar y analizar los flujos de caja de proyectos de inversion en EE.

Esquema 8.4
La AFD como propulsora del mercado de EE
4 N ( Entidad publica N ( Institucion financiera )
Mandato de desarrollo . . .
o Puede interactuar con los diferentes Como tal conoce el negocio
Promueve el financiamiento de un L ;
L actores gubernamentales y financiero y la toma de riesgos,
mercado incipiente para sectores ’ o ) : X
subatendidos potencialmente influir en la particularmente en las inversiones
orientacion de las politicas alargo plazo
- VAN P VAN P J
4 N N N
Movilizador Estructuracion de proyectos Tomador de riesgo
Trabaja con instituciones financieras Entiende los riesgos, las barreras Puede identificar, administrar,
privadas y busca movilizar o atraer y puede moldear e influir sobre la mitigar y asumir los riesgos que las
cofinanciamiento estructura del proyecto IF privadas no pueden asumir
& AN AN J
/Capacidad de incubar y agregar\ 4 Socio internacional N\ ( )
X ; o Conector
Puede desarrollar innovaciones Puede acceder a financiamiento ' .
) . o . . Tiene conexiones con
e instrumentos financieros cataliticos en moneda extranjera y trabajar
todos los actores relevantes
y puede agregar proyectos de de cerca con BMD, - .
pequefia escala VAS IF bilaterales y APE VAS RLAIEES Y LS )
&

Fuente: BID (2013).




Si se considera que “la AFD presta servicios financieros innovadores y efec-
tivos para el fortalecimiento del sector privado, con énfasis en las PYMES, en la
instalacion de infraestructura y los sectores industrial y agro-ganadero-forestal, con-
tribuyendo al desarrollo del pais” (AFD, 2013a), se deduce que la institucion tiene
un papel clave en el desarrollo del mercado para los segmentos verdes vinculados
a la EE en Paraguay.

Entre las recomendaciones para integrar la estrategia y sus instrumentos
constitutivos dentro de los mecanismos y esquemas existentes de la AFD, de tal
forma que se pueda efectivamente lograr un desarrollo sostenible del mercado, cabe
destacar las siguientes:

» Enlinea con sus objetivos estratégicos de “desarrollar e implementar pro-
ductos innovadores, acordes a los objetivos institucionales y a la demanda
del mercado”, poner al alcance de las IF los instrumentos innovadores
que comprenda la estrategia financiera. Se observa que, como indican
sus objetivos estratégicos, en este caso puede no ser directamente la
demanda del mercado, que es muy débil en materia de EE, sino parte de
los objetivos institucionales priorizados los que definan el avance de esta
estrategia.

» |dentificar y desarrollar proyectos demostrativos, en el marco de la estra-
tegia financiera aqui descripta, que permitan generar evidencia de la con-
veniencia de poner en marcha proyectos de EE seleccionados.

» Reforzar su actual trabajo con el sector financiero en general y con las
IF habilitadas para estimular la participacién en un programa de esta
naturaleza.

= Promover y facilitar el didlogo con los actores clave: IF, potenciales provee-
dores de tecnologia y servicios, clientes beneficiarios finales de la estra-
tegia, cAmaras empresariales, y representantes del sector de MiPyME,
consolidando las alianzas estratégicas y los vinculos que ya existen con
estos actores, de modo que ademas se promueva la interaccién entre los
mas destacados.

= Atraer nuevo financiamiento de fuentes internacionales, y mas especifica-
mente, financiamiento climatico de disponibilidad incremental, identificando
fuentes y fortaleciendo las capacidades para el acceso a esas fuentes.

= En los procesos en curso para el desarrollo de los mecanismos de coor-
dinacién en el ambito de la EE, informar acerca del potencial que esta
iniciativa de estrategia financiera y programa de desarrollo de mercado
conlleva.

» Estimular la demanda de proyectos de inversiéon mediante la difusién
de oportunidades para los inversionistas y las empresas, en particular
MiPyME.
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